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MOTTO 
Karena sesungguhnya sesudah kesulitan itu ada kemudahan  
sesungguhnya sesudah kesulitan itu ada kemudahan  
Maka apabila kamu telah selesai (dari suatu urusan),  
kerjakanlah dengan sungguh-sungguh (urusan) yang lain.  
(Q.S. Al- Insyirah 5-7)  
“Sesungguhnya Allah tidak akan mengubah keadaan suatu kaum sebelum 
mereka mengubah keadaan mereka sendiri” 
(Q.S Ar-Rad ayat 11) 
“Rencana Allah itu lebih baik dari rencanamu, jadi tetaplah berjuang dan 
berdoa, hingga kau akan menemukan bahwa ternyata memang Allah 
memberikan yang terbaik untukmu” 
(Muhammad Agus Syafii)  
Tak perlu menjelaskan siapa kamu, karena sebaik apapun kamu orang yang 
membencimu tetap mencari kesalahanmu. Tetapi seburuk apapun kamu, 
orang yang menyayangimu tetap menerimamu apa adanya tanpa syarat 
(Ali bin Abi Tholib) 
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ABSTRACT 
This study aims to examine the effect of Investment Decisions, Funding 
Decisions, and Dividend Policies on Company Values registered in the Jakarta 
Islamic Index (JII) in 2014-2016. Total Asset Growth (TAG) is used as a proxy for 
investment decisions, Debt to Equity Ratio (DER) as a proxy for funding 
decisions, Dividend Payout Ratio (DPR) as a proxy for dividend policy and Price 
Book Value (PBV) as a proxy for company value. 
The population used in this study were companies registered in JII during 
the study period. This study uses quantitative methods. The method of determining 
samples using purposive sampling technique. The samples used were 11 
companies registered in JII 2014-2016. The dependent variable in this study is the 
value of the company, and the independent variable consists of investment 
decisions, funding decisions and dividend policies. The method used is a multiple 
linear regression analysis method that is processed with SPSS. 
The results of the regression analysis show that the Investment Decision 
does not affect the Company Value, Funding decisions affect the Company Value, 
and the dividend policy affects the value of the Company. 
 
Keywords: Investment Decision, Funding Decision, Dividend Policy  and 
Corporate Value.  
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ABSTRAK 
Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Keputusan Investasi, 
Keputusan Pendanaan, dan Kebijakan Deviden terhadap Nilai Perusahaan yang 
terdaftar di jakarta Islamic Index (JII) tahun 2014-2016. Total Asset Growth 
(TAG) digunakan sebagai proksi keputusan investasi, Debt to Equity Ratio (DER) 
sebagai proksi keputusan pendanaan, Dividend Payout Ratio (DPR) sebagai 
proksi kebijakan dividen dan Price Book Value (PBV) sebagai proksi nilai 
perusahaan. 
Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan yang 
terdaftar di JII selama periode penelitian.  Penelitian ini menggunakan metode 
kuantitatif. Metode penentuan sampel menggunakan teknik purposive sampling. 
Adapun sampel yang digunakan adalah 11 perusahaan yang terdaftar di JII 2014-
2016. Variabel dependen dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan, dan 
variabel independen terdiri dari Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan dan 
Kebijakan Deviden. Metode yang digunakan adalah metode analisis regresi linier 
berganda yang diolah dengan SPSS. 
Hasil analisis regresi menunjukkan bahwa Keputusan Investasi tidak 
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan, keputusan Pendanaan berpengaruh 
terhadap Nilai Perusahaan, dan Kebijakan Devidn berpengaruh terhadap Nilai 
Perusahaan. 
 
Kata Kunci : Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan, Kebijakan Deviden dan 
Nilai Perusahaan  
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BAB I 
PENDAHULUAN 
1.1. Latar Belakang Masalah 
Sebuah perusahaan didirikan dengan tujuan untuk memakmurkan pemilik 
perusahaan atau pemegang saham. Tujuan ini dapat diwujudkan dengan 
memaksimumkan nilai perusahaan dengan asumsi bahwa pemilik perusahaan atau 
pemegang saham akan makmur jika kekayaannya meningkat. Meningkatnya 
kekayaan dapat dilihat dari semakin meningkatnya harga saham yang berarti juga 
nilai perusahaan meningkat (Wahyudi dan Pawestri, 2006).  
Fama dan French (1998), berpendapat bahwa optimalisasi nilai perusahaan 
dapat dicapai melalui pelaksanaan fungsi manajemen keuangan, dimana satu 
keputusan keuangan yang diambil akan mempengaruhi keputusan keuangan 
lainnya dan berdampak pada nilai perusahaan. Fungsi utama dari manajer 
keuangan adalah merencanakan, mencari dan memanfaatkan dana dengan 
berbagai cara untuk memaksimumkan efisiensi (daya guna) dari operasi-operasi 
perusahaan (Weston dan Brigham, 1991). 
Nilai perusahaan yang optimal dapat dicapai melalui pelaksanaan fungsi 
manajemen keuangan, dimana satu keputusan keuangan yang diambil akan 
mempengaruhi keputusan keuangan lainnya dan berdampak pada nilai perusahaan 
(Fama & French, 2013).
 
Seperti pendapat Hasnawati (2005), manajemen 
keuangan menyangkut penyelesaian atas keputusan penting yang diambil 
perusahaan, antara lain keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan kebijakan  
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dividen. Salah satu aspek utama dalam keputusan investasi adalah investasi 
modal.  
Berbeda dengan keputusan pengalokasian modal ke dalam usulan investasi 
harus dievaluasi dan dihubungkan dengan risiko dan hasil yang diharapkan 
(Hasnawati, 2005).
 
Menurut Wahyudi dan Pawestri (2006) berpendapat bahwa 
menurut signaling theory, pengeluaran investasi memberikan sinyal positif 
mengenai pertumbuhan perusahaan di masa yang akan datang, sehingga dapat 
meningkatkan harga saham yang digunakan sebagai indikator nilai perusahaan. 
Keputusan dalam investasi akan menentukan bentuk dan sumber dana untuk 
pembiayaannya.   
Sesuai hasil penelitian yang dilakukan oleh Hasnawati (2005), masalah 
yang harus dijawab dalam keputusan pendanaan yang dihubungkan dengan 
sumber dana, apakah sumber dana internal atau eksternal, besarnya hutang dan 
modal sendiri, dan bagaimana tipe hutang dan modal yang akan digunakan, 
mengingat struktur pembiayaan akan menentukan cost of capital yang akan 
menjadi dasar penentuan required return yang diinginkan.  
Setiap perusahaan mengharapkan pertumbuhan secara terus-menerus 
untuk mempertahankan kelangsungan hidupnya sekaligus memberikan 
kesejahteraan kepada para pemegang saham, sedangkan para investor 
mengharapkan kesejahteraan tersebut melalui pengembalian dalam bentuk dividen 
maupun capital gain, sehingga pentingnya kebijakan dividen untuk memenuhi 
harapan para pemegang saham terhadap dividen dengan tidak menghambat 
pertumbuhan perusahaan di sisi lain.  
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Menurut Prihantoro (2013), dividen yang diterima pada saat ini akan 
mempunyai nilai yang lebih tinggi daripada capital gain yang akan diterima di 
masa yang akan datang, sehingga investor yang tidak bersedia berspekulasi akan 
lebih menyukai dividen daripada capital gain. Dalam upaya menghadapi 
persaingan yang ketat, permodalan tidak hanya berfokus pada modal berwujud, 
tapi juga berfokus pada modal intelektual yang menjadi karakteristik perusahaan 
berbasis ilmu pengetahuan.  
Belkaoui (2003) dan Firrer dan Williams (2003) menyatakan praktik 
akuntansi konservatisme menekankan bahwa investasi perusahaan dalam modal 
intelektual yang disajikan dalam laporan keuangan dihasilkan dari peningkatan 
selisih antara nilai pasar dan nilai buku. Jika nilai pasarnya efisien, maka semakin 
tinggi modal intelektual perusahaan maka semakin tinggi pula nilai perusahaan. 
Hal ini dikarenakan investor akan memberikan nilai yang tinggi pada perusahaan 
yang memiliki modal intelektual yang lebih besar.
  
Kebijakan investasi dalam penelitian ini diproksi dengan Total Assets 
Growth (TAG), kebijakan pendanaan diproksi dengan Debt Equity Ratio (DER) 
dan kebijakan dividen diproksi dengan Dividen Payout Ratio (DPR). Proksi-
proksi tersebut digunakan dengan tujuan untuk mengetahui pengaruh masing-
masing variabel terhadap nilai perusahaan yang diproksi dengan Price to Book 
Value (PBV).  
Berdasarkan rasio PBV yang digunakan untuk mengukur nilai perusahaan, 
dapat dilihat bahwa nilai perusahaan yang baik ketika nilai PBV diatas satu yaitu 
nilai pasar lebih besar daripada nilai buku perusahaan. Semakin tinggi nilai PBV 
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menunjukan nilai perusahaan semakin baik. Sebaliknya, apabila PBV dibawah 
nilai satu mencerminkan nilai perusahaan tidak baik. Sehingga persepsi investor 
terhadap perusahaan juga tidak baik karena dengan nilai PBV dibawah satu 
menggambarkan harga jual perusahaan lebih rendah dibandingkan dengan nilai 
buku perusahaan (Martikarini, 2012). 
Data rata-rata Price Book Value (PBV), Total Assets Growth (TAG), Debt 
to Equity Ratio (DER), dan Dividend Payout Ratio (DPR) perusahaan yang 
tergabung dalam Jakarta Islamic Index tahun 2014-2016 disajikan pada Tabel 1.1 
berikut : 
Tabel 1.1 
Rata-Rata PBV, TAG, DER, dan DPR 
pada perusahaan yang tergabung di JII 2014-2016 
Rata-rata 
TAHUN 
2014 2015 2016 
PBV 7.88 7.69 7.85 
TAG 0.14 0.10 0.12 
DER 0.96 0.96 0.79 
DPR 31.54 29.73 27.40 
Sumber: www.idx.co.id tahun 2014-2016 (data diolah) 
Pada variabel Keputusan Investasi (TAG) pada tahun 2015 mengalami 
penurunan dari 0.14 menajadi 0.10. pada tahun yang sama PBV juga mengalami 
penurunan dari 7,88 menjadi 7,69 sedangkan pada tahun 2016 TAG mengalami 
kenaikan dari 0,10 menjadi 0,12. Pada tahun 2016 PBV juga naik dari 7,69 
menjadi 7,85. 
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Pada variabel Keputusan Pendanaan (DER) tahun 2014 dan 2015 stagnan 
yaitu 0,96 namun pada 2016 mengalami penurunan menjadi 0.79. pada variabel 
Kebijakan Deviden pada tahun 2015 mengalami penurunan yaitu dari 31,54 
menjadi 29,73 dan pada tahun 2016 mengalami penurunan menjadi 27,40. 
Fenomena yang terjadi sangatlah menarik, karena tidak sejalannya 
keadaan yang seharusnya terjadi yaitu ketika indeks saham syariah yang disebut 
dengan Jakarta Islamic Index mengalami kenaikan di pasar modal juga akan 
diikuti oleh kenaikan return saham menjadi suatu hal yang sangat menarik untuk 
diteliti lebih lanjut, karena pada kenyataan yang terjadi adalah kenaikan Jakarta 
Islamic Index malah diikuti dengan penurunan rata-rata return saham syariahnya. 
Penelitian mengenai nilai perusahaan telah dilakukan oleh beberapa 
peneliti, diantaranya Mardiyati, Ahmad, dan Putri (2012) menunjukkan bahwa 
variabel profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 
perusahaan, variabel kebijakan dividen secara parsial memiliki pengaruh yang 
tidak signifikan terhadap nilai perusahaan sedangkan kebijakan hutang 
bepengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Dalam 
penelitian Nurhayati (2013) juga menunjukkan bahwa variabel profitabilitas 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan kebijakan 
dividen tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.  
Hasil penelitian Wijaya dan Wibawa (2010), menunjukkan bahwa 
keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan kebijakan dividen berpengaruh 
positif terhadap nilai perusahaan. Menurut penelitian ini membagikan labanya 
kepada pemegang saham dalam bentuk dividen dapat meningkatkan nilai  
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perusahaan. Sedangkan dalam penelitian Rakhimsyah dan Gunawan (2011) 
menunjukkan bahwa kebijakan dividen berpengaruh negatif terhadap nilai 
perusahaan, keputusan investasi berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, 
dan keputusan pendanaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Penelitian yang paling lama dilakukan dibandingkan dengan penelitian 
yang disebut di atas dilakukan oleh Hasnawati pada tahun 2005 dengan judul 
Implikasi keputusan Investasi, Pendanaan, dan Dividen Terhadap Nilai 
Perusahaan dengan hasil penelitian yang menunjukkan bahwa secara parsial 
keputusan investasi, pendanaan dan kebijakan dividen berpengaruh positif 
terhadap nilai perusahaan, kebijakan dividen secara langsung mempengaruhi nilai 
perusahaan melalui kebijakan dividen dan keputusan pendanaan. 
Penelitian-penelitian terdahulu banyak dilakukan terhadap obyek 
kelompok perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI, sementara penelitian 
yang menganalisis nilai perusahaan  dalam Jakarta Islamic Index (JII) relatif 
masih sangat sedikit. Sehubungan dengan hal tersebut, maka sangat perlu untuk 
dilakukannya penelitian lebih lanjut tentang nilai perusahaan. Berdasarkan uraian 
di atas, maka penelitian ini menetapkan obyek yang akan diteliti dikhususkan 
pada saham–saham syariah yang tergabung dalam Jakarta Islamic Index (JII). 
Dalam penelitian ini, peneliti ingin melakukan penelitian mendalam 
mengenai  pengaruh keputusan investasi, keputusan pendanaan dan kebijakan 
dividen terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang tedaftar dalam Jakarta 
Islamic Index (JII).  
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Berdasarkan uraian tersebut, penulis tertarik melakukan penelitian dengan 
judul “Pengaruh Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan, Dan Kebijakan 
Dividen Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Pada Perusahaan Yang Terdaftar 
Dalam Jakarta Islamic Index (JII)Tahun 2014-2016).” 
1.2. Identifikasi Masalah 
Berdasarkan latar belakang yang sudah diuraikan diatas, maka identifikasi 
masalahnya adalah : 
1. Perkembangan dalam pasar modal yang ada di Indonesia mengharuskan 
perusahaan untuk dapat meningkatkan nilai perusahaan agar menarik 
minat para investor. 
2. Penelitian terdahulu menunjukkan hasil yang tidak konsisten terhadap 
faktor-faktor yang menentukan nilai perusahaan. 
3. Nilai Perusahaan pada Perusahaan yang terdaftar di JII naik turun. 
1.3. Batasan Masalah 
Berdasarkan latar belakang dan identifikasi masalah di atas, penulis tidak 
akan membahas terlalu jauh untuk menghindari meluasnya permasalahan dalam 
penelitian ini. Oleh karena itu permasalahan dalam penelitian ini dibatasi pada 
keputusan investasi, keputusan pendanaan dan kebijakan dividen terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan yang tergabung dalam Jakarta Islamic Index (JII) 
tahun 2014 - 2016. 
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1.4. Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang masalah diatas, maka rumusan masalah dalam 
penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Apakah keputusan investasi berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan yang terdaftar dalam Jakarta Islamic Index (JII) tahun 2014 - 
2016? 
2. Apakah keputusan pendanaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan yang terdaftar dalam Jakarta Islamic Index (JII) tahun 2014 - 
2016? 
3. Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan yang terdaftar dalam Jakarta Islamic Index (JII) tahun 2014 - 
2016? 
1.5. Tujuan Penelitian 
Berdasarkan rumusan masalah yang ada maka penelitian ini bertujuan 
untuk memperoleh bukti empiris tentang : 
1. Untuk mengetahui pengaruh keputusan investasi terhadap nilai perusahaan 
pada perusahaan yang terdaftar dalam Jakarta Islamic Index (JII) tahun 
2014 - 2016. 
2. Untuk mengetahui pengaruh keputusan pendanaan terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan yang terdaftar dalam Jakarta Islamic Index 
(JII) tahun 2014 - 2016. 
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3. Untuk mengetahui pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan 
pada perusahaan yang terdaftar dalam Jakarta Islamic Index (JII) tahun 
2014 - 2016. 
1.6. Manfaat Penelitian 
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai berikut: 
1. Bagi peneliti diharapkan penelitian ini merupakan pelatihan intelektual 
yang dapat menambah pemahaman mengenai pengaruh keputusan 
investasi, keputusan pendanaan, dan  kebijakan dividen terhadap nilai 
perusahaan. 
2. Bagi peneliti selanjutnya dan akademisi penelitian ini diharapkan akan 
melengkapi temua-temuan empiris yang telah ada untuk kemajuan dan 
pengembangan ilmiah di masa yang akan datang. 
3. Bagi manajemen, penelitian ini diharapkan akan memberikan informasi 
terutama manajer keuangan untuk dijadikan sebagai bahan pertimbangan 
dalam penentuan pengambilan keputusan investasi, keputusan pendanaan 
dan kebijakan dividen yang dapat meningkatkan nilai perusahaan. 
4. Bagi investor, hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai 
bahan pertimbangan untuk melakukan keputusan investasi. 
5. Bagi perusahaan sebagai bahan pertimbangan dalam mengaplikasikan 
variabel-variabel penelitian ini untuk membantu meningkatkan nilai 
perusahaan serta sebagai bahan pertimbangan emiten untuk mengevaluasi, 
memperbaiki, dan meningkatkan kinerja manajemen di masa yang akan 
datang. 
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1.7. Jadwal Penelitian 
Terlampir 
1.8. Sistematika Penulisan Skripsi 
Sistematika penulisan ini berisi penjelasan tentang isi yang terkandung 
dari masing-masing bab secara singkat dari keseluruhan skripsi ini. Skripsi ini 
disajikan dengan sistematika sebagai berikut: 
BAB I PENDAHULUAN 
Bab ini berisi mengenai Latar Belakang Masalah, yang menjelaskan 
pentingnya masalah yang diteliti. Identifikasi Masalah, Batasan Masalah, 
Rumusan masalah merupakan pertanyaan yang akan dijawab melalui penelitian. 
Tujuan penelitian adalah tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian. Manfaat 
penelitian merupakan hasil penelitian yang diharapkan baik dari aspek praktis 
maupun teoritis. Pada bagian terakhir bab ini yaitu Sistematika Penulisan Skripsi. 
BAB II LANDASAN TEORI 
Bab ini menguraikan landasan teori,yang berisi uraian teori yang 
mendasari penelitian. Penelitian terdahulu menyajikan penelitian-penelitian 
sebelumnya. Kerangka  berfikir adalah sintesis dari tinjauan teori dan penelitian 
terdahulu. Hipotesis adalah pernyataan yang disimpulkan dari tinjauan pustaka. 
BAB III METODE PENELITIAN 
Dalam bab ini akan menguraikan Jenis penelitian. Populasi dan sampel 
menjelaskan populasi dan sampel penelitian. Variabel penelitian menjelaskan 
klasifikasi dan definisi operasional variabel. Teknik pengumpulan data 
mengemukakan jenis dan sumber data yang digunakan dalam penelitian. Metode 
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analisis data mengungkapkan bagaimana gambaran model analisis yang 
digunakan dalam penelitian. 
BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN 
Bagian ini menjelaskan tentang deskripsi data penelitian yang berisi data 
penelitian dan statistik deskriptif. Analisis dan hasil penelitian memuat hasil 
penelitian. Hasil penelitian mengungkapkan interpretasi untuk memaknai 
implikasi penelitian. 
BAB V PENUTUP  
Merupakan bab terakhir dalam skripsi ini yang berisi simpulan dari hasil 
penelitian dan saran dari pembahasan. Keterbatasan menyampaikan kelemahan 
dari penelitian yang dilakukan. Saran merupakan anjuran yang diharapkan dapat 
berguna bagi pihak-pihak yang memiliki kepentingan dalam penelitian. 
 
 
BAB II 
LANDASAN TEORI 
2.1.  Kajian Teori 
2.1.1. Signalling Theory  
Menurut Brigham dan Houston (2011: 214) isyarat atau signal adalah suatu 
tindakan yang diambil perusahaan untuk memberi petunjuk bagi investor tentang 
bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan. Sinyal ini berupa informasi 
mengenai apa yang sudah dilakukan oleh manajemen untuk merealisasikan keinginan 
pemilik. Informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan merupakan hal yang penting, 
karena pengaruhnya terhadap keputusan investasi pihak diluar perusahaan. Informasi 
tersebut penting bagi investor dan pelaku bisnis karena informasi pada hakekatnya 
menyajikan keterangan, catatan atau gambaran, baik untuk keadaan masa lalu, saat ini 
maupun masa yang akan datang bagi kelangsungan hidup perusahaan dan bagaimana 
efeknya pada perusahaan.  
Signalling theory menyatakan pengeluaran investasi memberikan sinyal 
positif tentang pertumbuhan perusahaan dimasa yang akan datang, sehingga 
meningkatkan harga saham sebagai indikator nilai perusahaan (Hasnawati, 2005). 
Peningkatan hutang juga dapat diartikan pihak luar tentang kemampuan perusahaan 
untuk membayar kewajibannya di masa yang akan datang atau risiko bisnis yang 
rendah, sehingga penambahan hutang akan memberikan sinyal positif (Brigham dan 
Houston, 2011: 215). Ini karena perusahaan yang meningkatkan hutang dapat 
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dipandang sebagai perusahaan yang yakin dengan prospek perusahaan di masa yang 
akan datang.  
Kebijakan dividen sering dianggap sebagai sinyal bagi investor dalam menilai 
baik buruknya perusahaan, hal ini disebabkan karena kebijakan dividen dapat 
membawa pengaruh terhadap harga saham perusahaan. Kenaikan jumlah dividen 
dianggap sebagai sinyal bahwa manajemen perusahaan meramalkan laba yang baik di 
masa depan (Brigham dan Houston, 2011: 215). Penggunaan dividen sebagai isyarat 
berupa pengumuman yang menyatakan bahwa suatu perusahaan telah memutuskan untuk 
menaikkan dividen per lembar saham mungkin diartikan oleh penanam modal sebagai 
sinyal yang baik, karena dividen per saham yang lebih tinggi menujukkan bahwa 
perusahaan yakin arus kas masa mendatang akan cukup besar untuk menanggung tingkat 
dividen yang tinggi. 
2.1.2. Nilai Perusahaan 
Nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suatu 
perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan 
setelah melalui suatu proses kegiatan  selama beberapa tahun, yaitu sejak perusahaaan 
tersebut didirikan sampai dengan saat ini. Menurut Husnan (2013: 15) nilai 
perusahaan atau juga disebut dengan nilai pasar perusahaan merupakan harga yang 
bersedia dibayar oleh calon pembeli apabila perusahaan tersebut dijual. 
Wahyudi dan Pawestri (2006) menyatakan bahwa nilai perusahaan akan 
tercermin dari harga sahamnya. Harga pasar dari saham perusahaan yang terbentuk 
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antara pembeli dan penjual disaat terjadi transaksi disebut nilai pasar perusahaan, 
karena harga pasar saham dianggap cerminan dari nilai aset perusahaan 
sesungguhnya.  
Teori keuangan yang diterapkan pada konteks perusahaan dikena sebagai 
keuangan perusahaan (corporate finance). Keputusan keputusan keuangan yang 
diambil oleh manajer keuangan yaitu keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan 
kebijakan deviden dimaksudkan untuk meningkatkan kemakmuran pemilik 
perusahaan. Ini ditunjukkan oleh meningkatnya nilai perusahaan, aau harga saham 
(bagi perusahaan go pulic) (Husnan, 2013 : 15). 
Nilai perusahaan sangat penting karena dengan nilai perusahaan yang tinggi 
akan diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang saham. Kekayaan pemegang 
saham dan perusahaan dipresentasikan oleh harga pasar dari saham yang merupakan 
cerminan dari keputusan investasi, pendanaan, dan manajemen aset. 
Menurut Brigham & Ghapenski (1996) dalam Darminto (2010), manajemen 
dalam mengelola aktiva secara efisien sebagai upaya meningkatkan kinerja keuangan 
maupun nilai perusahaan. Salah satu tugas mendasar dari manajer meningkatkan atau 
memaksimalkan nilai perusahaan (value of the firm). Nilai perusahaan menunjukkan 
nilai berbagai aset yang dimiliki perusahaan, termasuk surat-surat berharga yang telah 
dikeluarkannya.  
PBV merupakan hasil perbandingan antara harga saham dengan nilai buku. 
Perusahaan yang tingkat pengembalian atas ekuitasnya tinggi biasanya menjual 
sahamnya dengan penggandaan nilai buku yang lebih tinggi dari pada perusahaan 
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lain yang tingkat pengembalianya rendah. Nilai buku per lembar saham dapat 
dihitung dengan rumus berikut (Weston dan Brigham, 1998): 
Price to Book Value =   
Pada penelitian yang dilakukan oleh  Wijaya dan Wibawa (2010), nilai 
perusahaan  dihitung menggunakan Price to Book Value (PBV). Nilai pasar berbeda 
dari nilai buku. Jika nilai buku merupakan harga yang dicatat pada nilai saham 
perusahaan, maka nilai pasar adalah harga saham yang terjadi di pasar bursa tertentu 
yang terbentuk oleh permintaan dan penawaran saham oleh para pelaku pasar. Rasio 
nilai pasar memberi manajemen suatu indikasi tentang apa yang dipikirkan oleh 
investor tentang kinerja masa lalu dan prospek perusahaan di masa depan (Nurhayati, 
2013). 
Berdasarkan pendekatan konsep nilai pasar atau Price to Book Value tersebut, 
harga saham dapat diketahui berada diatas atau dibawah nilai bukunya. Pada 
dasarnya, membeli saham berarti membeli prospek perusahaan. PBV yang tinggi 
akan membuat investor yakin atas prospek perusahaan dimasa mendatang. Oleh 
karena itu keberadaan rasio PBV sangat penting bagi para investor maupun calon 
investor untuk menetapkan keputusan investasi. 
2.1.3. Keputusan Investasi 
Investasi adalah penanaman modal untuk satu atau lebih aktiva yang dimiliki 
dan biasanya berjangka waktu lama dengan harapan mendapatkan keuntungan di 
masa yang akan datang. Keputusan penanaman modal dapat dilakukan oleh 
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perorangan atau lembaga baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang. 
Menurut Jogiyanto (2015 :5), investasi merupakan penundaan konsumsi sekarang 
untuk digunakan didalam produksi yang efisien selama periode waktu tertentu. 
Keputusan investasi menyangkut harapan terhadap hasil keuntungan yang 
diperoleh perusahaan di masa yang akan datang. Keputusan investasi mempunyai 
dimensi waktu jangka panjang, sehingga keputusan yang diambil harus 
dipertimbangkan dengan baik, karena mempunyai konsekuensi berjangka panjang 
pula. Fama (1978) dalam Hasnawati (2005) menyatakan bahwa nilai perusahaaan 
semata-mata ditentukan oleh keputusan investasi. Pendapat tersebut dapat diartikan 
bahwa keputusan investasi itu penting karena untuk mencapai tujuan perusahaan 
hanya akan dihasilkan melalui kegiatan investasi perusahaan.  
Keputusan investasi merupakan keputusan yang menyangkut keputusan dalam 
pendanaan yang berasal dari dalam maupun dari luar perusahaan pada berbagai 
bentuk investasi. Keputusan investasi dapat dikelompokkan kedalam investasi jangka 
pendek seperti investasi kedalam kas, surat-surat berharga jangka pendek, piutang, 
dan persediaan maupun investasi jangka panjang dalam bentuk tanah, gedung, 
kendaraan, mesin, peralatan produksi, dan aktiva tetap lainnya.  
Aktiva jangka pendek didefinisikan sebagai aktiva dengan jangka waktu 
kurang dari satu tahun atau kurang dari satu siklus bisnis, dana yang diinvestasikan 
pada aktiva jangka pendek diharapkan akan diterima kembali dalam waktu dekat atau 
kurang dari satu tahun dan diterima sekaligus. Sedangkan aktiva jangka panjang 
didefinisikan sebagai aktiva dengan jangka waktu lebih dari satu tahun, dana yang 
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ditanamkan pada aktiva jangka panjang akan diterima kembali dalam waktu lebih dari 
satu tahun dan kembalinya secara bertahap.  
Keputusan investasi yang tepat akan dapat menghasilkan kinerja yang optimal 
sehingga memberikan suatu sinyal positif kepada investor yang akan meningkatkan 
harga saham dan nilai perusahaan. Ini sesuai dengan pernyataan signaling teory yang 
menyatakan pengeluaran investasi memberikan sinyal positif tentang pertumbuhan 
perusahaan dimasa yang akan datang, sehingga meningkatkan harga saham sebagai 
indikator nilai perusahaan (Brigham dan Houston, 2011: 215). 
Proksi yang digunakan dalam penelitian ini adalah Total Assets Growth 
(TAG). Menurut Raintani et al. (2011) rasio ini dianggap mampu untuk 
merefleksikan aktivitas investasi suatu perusahaan dengan mengukur pertumbuhan 
aset perusahaan dari tahun ke tahun. 
 
Dalam penelitian ini menggunakan Proksi yang digunakan dalam penelitian 
ini adalah Total Assets Growth (TAG). Asset Growth adalah rata-rata pertumbuhan 
kekayaan perusahaan. Bila kekayaan awal suatu perusahaan adalah tetap jumlahnya, 
maka pada tingkat pertumbuhan aktiva yang tinggi berarti besarnya kekayaan akhir 
perusahaan tersebut semakin besar. Demikian pula sebaliknya, pada tingkat 
pertumbuhan aktiva yang tinggi bila besarnya kekayaan akhir tinggi berarti kekayaan 
awalnya rendah. Variabel ini juga dapat didefinisikan sebagai perubahan tahunan dari 
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aktiva tetap. Hasil keputusan investasi yang tepat akan menghasilkan kinerja yang 
optimal sehingga dapat meningkatkan pertumbuhan aset perusahaan(Hestinoviana, 
dkk, 2013). 
2.1.4. Keputusan Pendanaan  
Keputusan pendanaan dapat diartikan sebagai keputusan yang menyangkut 
struktur keuangan perusahaan (financial structure). Struktur keuangan perusahaan 
merupakan komposisi dari keputusan pendanaan yang meliputi hutang jangka 
pendek, hutang jangka panjang dan modal sendiri. Setiap perusahaan akan 
mengharapkan adanya struktur modal optimal, yaitu struktur modal yang dapat 
memaksimalkan nilai perusahaan (value of the firm) dan meminimalkan biaya modal 
(cost of capital) (Brigham dan Hoston, 2011: 155). 
Keputusan pendanaan didefinisikan sebagai keputusan yang menyangkut 
komposisi pendanaan yang dipilih oleh perusahaan. Sumber pendanaan di dalam 
suatu perusahaan dibagi menjadi dua kategori yaitu pendanaan internal dan 
pendanaan eksternal. Pendanaan internal dapat diperoleh dari sumber laba ditahan 
dan depresiasi, sedangkan pendanaan eksternal dapat diperoleh para kreditur atau 
yang disebut dengan hutang dari pemilik, peserta, atau pengambil bagian dalam 
perusahaan atau yang disebut sebagai modal. Proporsi atau bauran dari penggunaan 
modal sendiri dan hutang dalam memenuhi kebutuhan dana perusahaan disebut 
struktur modal perusahaan (Husnan, 2013: 253). 
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Proksi yang digunakan untuk mengukur keputusan pendanaan adalah dengan 
menggunakan Debt to Equity Ratio (DER). Rasio ini menunjukkan perbandingan antara 
pembiayaan dan pendanaan melalui hutang dengan pendanaan melalui ekuitas. Rasio ini 
biasanya digunakan untuk mengukur financial leverage dari suatu perusahaan 
(Syamsyudin, 2001). DER dapat dihitung dengan menggunakan rumus sebagai 
berikut: 
  
1. Struktur Modal 
Terdapat beberapa teori yang berkenaan dengan struktur modal, diantaranya 
yaitu trade-off theory, pecking order theory, signalling theory dan agency approach. 
(Brigham dan Houston, 2011 : 183). 
a. Trade-off theory  
Trade-off theory menyatakan bahwa perusahaan menukar manfaat 
pajak dari pendanaan utang dengan masalah yang ditimbulkan oleh potensi 
kebangkrutan (Brigham dan Houston, 2011: 183). Esensi trade-off theory 
dalam struktur modal adalah menyeimbangkan manfaat dan pengorbanan 
yang timbul sebagai akibat penggunaan hutang. Sejauh manfaat lebih besar, 
tambahan hutang masih diperkenankan. Apabila pengorbanan karena 
penggunaan hutang sudah lebih besar, maka tambahan hutang sudah tidak 
diperbolehkan. Trade-off theory telah mempertimbangkan berbagai faktor 
seperti corporate tax, biaya kebangkrutan, dan personal tax dalam 
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menjelaskan mengapa suatu perusahaan memilih suatu struktur modal tertentu 
(Husnan, 2013: 318). 
Kesimpulan trade-off theory adalah penggunaan hutang akan 
meningkatkan nilai perusahaan tetapi hanya pada sampai titik tertentu. 
Walaupun model ini tidak dapat menentukan secara tepat struktur modal yang 
optimal, namun model tersebut memberikan kontribusi penting yaitu:  
1. Perusahaan yang memiliki aktiva yang tinggi, sebaiknya menggunakan 
sedikit hutang.  
2. Perusahaan yang membayar pajak tinggi sebaiknya lebih banyak 
menggunakan hutang dibandingkan dengan perusahaan yang 
membayar pajak rendah.  
b. Pecking Order Theory 
Pecking Order Theory menetapkan suatu urutan keputusan pendanaan 
dimana manajer pertama kali akan memilih untuk menggunakan laba ditahan, 
hutang dan penerbitan saham sebagai pilihan terakhir (Hanafi, 2004). Myers 
(1984) dalam Husnan (2013: 324) mengemukakan argumentasi mengenai 
adanya kecenderungan suatu perusahaan untuk menentukan pemilihan sumber 
pendanaan yang berdasarkan pada pecking order theory. Teori ini disebut 
pecking order karena teori ini menjelaskan mengapa perusahaan akan 
menentukan hierarki sumber dana yang paling disukai. Secara ringkas teori 
tersebut menyatakan bahwa:  
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1. Perusahaan menyukai internal financing (pendanaan dari hasil operasi 
perusahaan).  
2. Apabila perusahaan memerlukan pendanaan dari luar (eksternal 
financing), maka perusahaan akan menerbitkan sekuritas yang paling 
aman terlebih dahulu, yaitu dimulai dengan penerbitan obligasi, 
kemudian diikuti oleh sekuritas yang berkarakteristik opsi (seperti 
obligasi konversi), baru akhirnya apabila masih belum mencukupi, 
saham baru diterbitkan.  
c. Signalling theory  
Signalling theory menjelaskan bahwa perusahaan yang meningkatkan 
hutang dapat dipandang sebagai perusahaan yang yakin dengan prospek 
perusahaan di masa yang akan datang. Peningkatan hutang juga dapat 
diartikan pihak luar tentang kemampuan perusahaan untuk membayar 
kewajibannya di masa yang akan datang atau risiko bisnis yang rendah, 
sehingga penambahan hutang akan memberikan sinyal positif (Brigham dan 
Houston, 2011: 215). 
d. Agency Approach  
Menurut agency approach penggunaan hutang adalah salah satu cara 
untuk mengurangi konflik keagenan yang terjadi antara pemegang saham 
dengan manajer. Konflik keagenan mungkin terjadi ketika perusahaan 
memiliki lebih banyak kas dari yang dibutuhkan untuk mendukung operasi 
utama perusahaan. Manajer sering kali menggunakan kelebihan kas ini untuk 
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mendanai fasilitas-fasilitas untuk kepentingan mereka sendiri. Bahkan tidak 
tertutup kemungkinan para manajer melakukan investasi walaupun investasi 
tersebut tidak dapat memaksimalkan nilai pemegang saham. Pendanaan 
dengan hutang diharapkan dapat mengurangi keinginan manajer untuk 
menggunakan free cash flow dan memberikan dampak disiplin pada manajer. 
Penggunaan hutang akan memaksa manajer untuk menghemat kas dengan 
menghilangkan pengeluaran yang tidak diperlukan. 
2.1.5. Kebijakan Deviden 
Kebijakan dividen adalah merupakan keputusan yang berkaitan dengan 
penggunaan laba yang menjadi hak para pemegang saham dan laba tersebut dapat 
dibagi sebagai dividen atau laba yang ditahan untuk diinvestasikan kembali (Husnan, 
2013: 381). Kebijakan dividen optimal adalah kebijakan dividen yang menghasilkan 
keseimbangan antara dividen saat ini, pertumbuhan di masa depan, dan 
memaksimalkan harga saham perusahaan (Brigham dan Houston, 2011: 211).  
Kebijakan dividen berkaitan dengan kebijakan mengenai seberapa besar laba 
yang diperoleh perusahaan akan didistribusikan kepada pemegang saham 
(Sofyaningsih dan Hardiningsih, 2011). Menurut Brigham dan Houston (2011: 217), 
rasio pembayaran dividen adalah persentase laba dibayarkan kepada para pemegang 
saham dalam bentuk kas.  
Kebijakan dividen dalam penelitian ini dikonfirmasi dalam bentuk Dividend 
Payout Ratio (DPR). Dividend payout ratio adalah perbandingan dividen yang 
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diberikan ke pemegang saham dan laba bersih per saham. Rasio pembayaran dividen 
(dividend payout ratio) menentukan jumlah laba yang akan dibagi dalam bentuk 
dividen kas dan laba yang ditahan sebagai sumber pendanaan. Dividen yang 
dibagikan perusahaan ditentukan oleh para pemegang saham pada saat 
berlangsungnya RUPS (Rapat Umum Pemegang Saham). 
1. Teori Kebijakan Dividen  
Beberapa teori mengenai kebijakan dividen diantaranya : teori dividen 
irrelevan, teori bird in the hand, teori information content of dividend, dan teori 
clientele effect . (Brigham dan Houston, 2011: 211-216). 
a. Teori Dividen Irrelevan adalah suatu teori yang menyatakan bahwa 
kebijakan deviden tidak mempunyai pengaruh baik terhadap nilai 
perusahaan maupun biaya modal. Teori ini mengikuti pendapat   
Miller dan Modligiani mengemukakan teori bahwa kebijakan dividen 
tidak mempunyai pengaruh terhadap nilai perusahaan karena rasio 
pembayaran dividen hanyalah rincian dan tidak mempengaruhi 
kesejahteraan pemegang saham. Nilai suatu perusahaan hanya 
bergantung pada laba yang dihasilkan oleh asetnya, bukan pada 
bagaimana laba itu dipecah antara dividen dan laba ditahan.  
b. Teori Bird in the Hand adalah pemegang saham lebih menyukai 
dividen tinggi dibandingkan dengan dividen yang akan dibagikan di 
masa yang akan datang dan capital gains. Teori ini mengasumsikan 
bahwa dividen lebih pasti daripada pendapatan modal.  
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c. Teori Information Content of Dividend adalah investor akan melihat 
kenaikan dividen sebagai sinyal positif atas prospek perusahaan di 
masa depan. Karena pembayaran dividen ini dapat mengurangi 
ketidakpastian dan mengurangi konflik keagenan antara manajer dan 
pemegang saham.  
d. Clientele effect adalah kecenderungan perusahaan untuk menarik jenis 
investor yang menyukai kebijakan dividennya. Miller dan Modigliani 
menyatakan bahwa suatu perusahaan menetapkan kebijakan 
pembagian dividen khusus, yang selanjutnya menarik sekumpulan 
peminat atau clientele yang terdiri dari para investor yang menyukai 
kebijakan dividen khusus tersebut.  
2. Langkah-langkah Pembayaran Dividen  
Langkah-langkah atau prosedur pembayaran dividen adalah pengumuman 
emiten atas dividen yang akan dibayarkan kepada pemegang saham yang disebut juga 
dengan pengumuman dividen. Adapun rincian tanggal-tanggal yang perlu 
diperhatikan dalam pembayaran dividen adalah sebagai berikut (Brigham dan 
Houston, 2011: 228) : 
a. Tanggal pengumuman (declaration date)  
Tanggal pengumuman merupakan tanggal yang mana secara resmi 
diumumkan oleh emiten tentang bentuk dan besarnya serta jadwal 
pembayaran dividen yang akan dilakukan. Pengumuman ini biasanya 
untuk pembagian dividen reguler. Isi pengumuman tersebut 
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menyampaikan hal-hal yang dixoanggap penting yakni: tanggal 
pencatatan, tanggal pembayaran, besarnya dividen kas per lembar.  
b. Tanggal pencatatan (date of record)  
Pada tanggal ini perusahaan melakukan pencatatan nama-nama 
pemegang saham. Para pemilik saham yang terdaftar pada daftar 
pemegang saham tersebut diberikan hak, sedangkan pemegang saham 
yang tidak terdaftar pada tanggal pencatatan tidak diberikan hak untuk 
memperoleh dividen.  
c. Tanggal cum-dividend  
Tanggal ini merupakan tanggal hari terakhir perdagangan saham yang 
masih melekat hak untuk mendapatkan dividen baik dividen tunai 
maupun dividen saham. 
d. Tanggal ex-dividend  
Tanggal perdagangan saham tersebut sudah tidak melekat lagi hal 
untuk memperoleh dividen. Jadi jika investor membeli saham pada 
tanggal ini atau sesudahnya, maka investor tersebut tidak dapat 
mendaftarkan namanya untuk mendapatkan dividen.  
e. Tanggal pembayaran (payment date) 
Tanggal ini merupakan saat pembayaran dividen oleh perusahaan 
kepada para pemegang saham yang mempunyai hak atas dividen. Jadi 
pada tanggal tersebut,para investor sudah dapat mengambil dividen 
sesuai dengan bentuk dividen yang diumumkan oleh emiten.  
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Kebijakan dividen adalah keputusan tentang seberapa banyak laba saat ini 
yang akan dibayarkan sebagai dividen daripada ditahan untuk diinvestasikan kembali 
dalam perusahaan (Brigham dan Houston, 2011 : 240). Kebijakan dividen dalam 
penelitian ini dikonfirmasi dalam bentuk Dividend Payout Ratio (DPR).  
Dividend PayoutRatio=   
2.2. Hasil Penelitian Yang Relevan 
Tabel 2.1 
Penelitian yang Relevan 
Variabel Peneliti, Metode, 
dan Sampel 
Hasil Penelitian Saran Penelitian 
Keputusan 
Investasi, 
Pendanaan, 
Kebijakan 
Dividen, Tingkat 
Suku Bunga, Nilai 
Perusahaan 
Nur Faridah 
(2016), teknik 
dokumentasi, 30 
Sample 
manufaktur 
periode 2012-
2014.  
Hasil penelitian ini 
menunjukkan bahwa 
variabel Keputusan 
terhadap Pendanaan, 
Kebijakan Dividen, 
Investasi 
berpengaruh positif 
dan signifikan 
Terhadap Nilai 
Perusahaan 
sedangkan  Tingkat 
Suku Bunga tidak 
berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan. 
Penelitian 
selnjutnya 
menggunakan 
proksi lain dalam 
keputusan investasi, 
menggunakan 
sampel lain, 
menambahkan 
faktor eksternal 
seperti tingkat 
inflasi dan kurs 
mata uang. 
Profitabilitas, 
Likuiditas, 
Ukuran 
Perusahaan, 
Kebijakan 
dividen, Nilai 
Perusahaan 
Nurhayati, 
Mafizatun (2013), 
teknik 
dokumentasi, 37 
perusahaan non 
jasa periode 2007-
2010 
Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa 
variabel profitabilitas 
berpengaruh positif 
dan signifikan 
terhadap kebijakan 
dividen dan nilai 
perusahaan 
sedangkan kebijakan 
Untuk penelitian 
selanjutnya 
disarankan untuk 
tidak hanya 
berfokus pada 
sektor non jasa saja 
tetapi seluruh 
macam industri 
yang go public, 
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dividen tidak 
berpengaruh 
signifikan terhadap 
nilai perusahaan. 
agar dapat 
diperbandingkan 
dengan peneliti ini. 
Keputusan 
Investasi, 
Keputusan 
Pendanaan, 
Kebijakan 
Deviden, Nilai 
Perusahaan 
Afzal dan 
Rohman (2012), 
teknik 
dokumentasi, 135 
sampel 
perusahaan 
peeriode 2007-
2010 
Variabel keputusan 
investasi 
berpengaruh positif 
dan signifikan 
terhadap nilai 
perusahaan. Hasil ini 
juga menunjukkan 
bahwa semakin 
tinggiVariabel 
keputusan pendanaan 
berpengaruh positif 
dan signifikan 
terhadap nilai 
perusahaan.Variabel 
kebijakan dividen 
berpengaruh negatif 
dan tidak signifikan 
terhadap nilai 
perusahaan.Hasil uji 
simultan (uji F), 
menunjukkan bahwa 
keputusan investasi, 
keputusan pendanaan 
dankebijakan dividen 
secara bersama-sama 
berpengaruh 
signifikan terhadap 
nilai perusahaan 
Untuk selanjutnya 
menggunakan 
sampel dari seluruh 
perusahaan dan 
mengunakan tahun 
yang lebih panjang, 
menggukan proksi 
lain dalam 
keputusan investasi, 
menggunakan 
faktor eksternal 
perusahaan sebagai 
variabel 
independen. 
Kebijakan 
Dividen, 
Kebijakan 
Hutang, 
Profitabilitas, 
Nilai perusahaan 
Umi Mardiyati, 
Gatot Nazir 
Ahmad dan Ria 
Putri (2012), 72 
Sample periode 
2005-2010 
Hasil penelitian 
tersebut 
menunjukkan 
bahwa kebijakan 
dividen secara 
parsial memiliki 
pengaruh yang 
tidak signifikan 
terhadap nilai 
perusahaaan, 
Untuk penelitian 
selanjutnya 
hendaknya 
memperbesar 
ukuran sampel 
misalnya dengan 
menambah 
periodisasi 
penelitian, 
penelitian 
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kebijakan hutang 
bepengaruh positif 
tetapi tidak 
signifikan terhadap 
nilai perusahaan, 
profitabilitas 
berpengaruh 
positif dan 
signifikan terhadap 
nilai perusahaan. 
selanjutnya dapat 
mnggunakan objek 
lain, tidak hanya 
pada perusahaan 
manufaktur yang 
terdaftar di BEI. 
Keputusan 
Investasi , 
Keputusan 
pendanaan, 
Kebijakan 
Deviden, Nilai 
Perusahaan 
Lihan Rini Puspo 
Wijaya dan Bandi 
Anas  Wibawa 
(2010), metode 
purposive 
sampling, 
perusahann 
manufaktur 
periode 2006-
2009.  
Hasil penelitian ini 
menunjukkan 
bahwa keputusan 
investasi, 
Keputusan 
pendanaan dan 
kebijakan dividen 
secara parsial dan 
simultan 
berpengaruh 
positif 
terhadap nilai 
perusahaan. 
Penelitian 
selanjutnya 
menggunakan 
proksi lain dalam 
keputusan investasi, 
menggunakan 
sampel lain, 
menambahkan 
faktor eksternal 
seperti tingkat 
inflasi dan kurs 
mata uang. 
 
Penelitian Wijaya dan Wibawa (2010) menunjukkan bahwa keputusan 
investasi, keputusan pendanaan dan kebijakan dividen secara parsial dan simultan 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan sesuai dengan hipotesis penelitian ini. 
Afzal dan Rahman (2012) Variabel keputusan investasi berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Variabel kebijakan dividen berpengaruh negatif 
dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Hanya variabel investasi yang sesuai 
dengan hipotesis. Nur Faridah (2016) Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 
keputusan investasi berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, Keputusan 
pendanaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, Kebijakan Dividen 
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berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan sedangkan Tingkat Suku Bunga tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Mardiati, Ahmad dan Putri (2012) Hasil 
penelitian tersebut menunjukkan bahwa kebijakan dividen secara parsial memiliki 
pengaruh yang tidak signifikan terhadap nilai perusahaaan, kebijakan hutang 
bepengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Kebijakan 
hutang yang berpengaruh positif yang mendukung. Pada penelitian Nurhayati (2013) 
menunjukkan bahwa variabel kebijakan dividen tidak berpengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan.Berdasarkan dari berbagai penelitian terdahulu di atas 
dapat ditarik kesimpulan yaitu keputusan investasi keputusan pendanaan dan 
kebijakan dividen memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan yang di ukur 
melalui rasio keuangan. 
2.3. Kerangka Pemikiran 
Berdasarkan teori dan jurnal-jurnal pendukung maka didapatkan perumusan 
kerangka berpikir dalam penelitian ini sebagai berikut. 
Gambar 2.1 
Kerangka Pemikiran Penelitian 
 
 
 
 
 
  
Keputusan Pendanaan 
(X2) 
Kebijakan Deviden 
(X3) 
Nilai Perusahaan 
(Y) 
Keputusan Investasi 
(X1) 
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Keputusan investasi yang dilakukan perusahaan dapat mempengaruhi nilai 
perusahaan begitu pula keputusan pendanaan dan kebijakan dividen. Dalam kerangka 
pemikiran tersebut menggambarkan tindakan yang dilakukan perusahaan akan 
merespon pasar dan meningkatkan nilai perusahaan. 
2.4. Hipotesis  
Hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap rumusan masalah 
penelitian, oleh karena itu rumusan masalah penelitian biasanya disusun dalam 
bentuk pertanyaan. Dikatakan sementara, karena jawaban yang diberikan baru 
didasarkan pada teori yang relevan, belum didasarkan pada fakta-fakta yang empiris 
melalui pengumpulan data. Hipotesis penelitian yang diajukan dalam penelitian ini 
adalah sebagai berikut :  
2.4.1. Pengaruh  Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan 
Keputusan investasi didefinisikan sebagai kombinasi antara aktiva yang 
dimiliki dan pilihan investasi di masa yang akan datang dengan net present value 
positif. IOS tidak dapat diobservasi secara langsung, sehingga dalam perhitungannya 
menggunakan proksi Kallapur dan Trombley dalam Wijaya dan Wibawa (2010). 
Proksi IOS yang digunakan dalam penelitian ini adalah Total Growth ). Menurut 
Brigham dan Houston (2011: 150), PER menunjukkan perbandingan antara closing 
price dengan laba per lembar saham. Nilai perusahaan semata mata ditentukan oleh 
keputusan investasi. Sesuai penelitian Fama (1978), yang menemukan bahwa 
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investasi yang dihasilkan dari kebijakan dividend dan leverage memiliki informasi 
yang positif tentang perusahaan dan berdampak positif terhadap nilai perusahaan. 
Menurut Gaver dan Gaver dalam Afzal dan Rohman (2012), kesempatan 
investasi merupakan nilai perusahaan yang besarnya tergantung pada pengeluaran- 
pengeluaran yang ditetapkan manajemen di masa yang akan datang, dalam hal ini 
pada saat ini merupakan pilihan-pilihan investasi yang diharapkan akan menghasilkan 
keuntungan yang lebih besar. Pendapat ini sejalan dengan Smith dan Watts dalam 
Afzal dan Rohman (2012) yang menyatakan bahwa setelah kesempatan investasi 
merupakan komponen nilai perusahaan yang merupakan hasil dari pilihan-pilihan 
untuk membuat investasi di masa yang datang. 
Teori yang mendasari keputusan investasi adalah signalling theory. Teori 
tersebut menyatakan bahwa pengeluaran investasi memberikan sinyal positif terhadap 
pertumbuhan perusahaan di masa yang akan datang, sehingga meningkatkan harga 
saham sebagai indikator nilai perusahaan. Teori ini menunjukkan bahwa pengeluaran 
investasi yang dilakukan oleh perusahaan memberikan sinyal, khususnya kepada 
investor maupun kreditur bahwa perusahaan tersebut akan tumbuh di masa 
mendatang. Penelitian yang dilakukan oleh Wijaya dan Wibawa (2010), menemukan 
bukti bahwa keputusan investasi mempengaruhi secara signifikan terhadap nilai 
perusahaan.  
H1 = Keputusan Investasi berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. 
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2.4.2. Pengaruh Keputusan Pendanaan terhadap Nilai Perusahaan 
Keputusan pendanaan didefinisikan sebagai keputusan yang menyangkut 
komposisi pendanaan yang dipilih oleh perusahaan. Sumber pendanaan di dalam 
suatu perusahaan dibagi menjadi dua kategori yaitu pendanaan internal dan 
pendanaan eksternal. Kebijakan dividen berkaitan dengan kebijakan mengenai 
seberapa besar laba yang diperoleh perusahaan akan didistribusikan kepada 
pemegang saham. Penelitian Wijaya dan Wibawa (2010), dapat membuktikan bahwa 
kebijakan dividen mempengaruhi nilai perusahaan secara positif. Menurut teori 
information content of dividend, investor akan melihat kenaikan dividen sebagai 
sinyal positif atas prospek perusahaan di masa depan. Pembagian dividen 
memberikan sinyal perubahan yang menguntungkan pada harapan manajer dan 
penurunan dividen menunjukkan pandangan pesimis prospek perusahaan dimasa 
yang akan datang. 
Keputusan yang menyangkut investasi akan menentukan sumber dan bentuk 
dana untuk pembiayaannya. Sumber pembiayaan yang berasal dari utang dapat 
berasal dari utang jangka pendek (current liabilities) maupun utang jangka panjang 
(long term debt) dan modal saham perusahaan yang terdiri dari saham preferen 
(preferred stock) dan saham biasa (common stock). Wijaya dan wibawa (2010). Afzal 
dan Rohman (2012) telah meneliti hubungam keputusan pendanaan berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan. 
H2 = keputusan pendanaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
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2.4.3. Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan 
Kebijakan dividen berkaitan dengan kebijakan mengenai seberapa besar laba 
yang diperoleh perusahaan akan didistribusikan kepada pemegang saham. Rasio 
kebijakan dividen adalah jumlah dividen yang dibayarkan relatif terhadap pendapatan 
bersih perusahaan atau pendapatan tiap lembar. Menurut Brigham dan Houston dalam 
Nurhayati (2013), rasio kebijakan dividen adalah persentase laba dibayarkan kepada 
para pemegang saham dalam bentuk kas. 
Pada dasarnya, laba bersih perusahaan bisa dibagian kepada pemegang saham 
sebagai dividen atau ditahan dalam bentuk laba ditahan untuk membiayai investasi 
perusahaan. Kebijakan dividen menyangkut keputusan tentang penggunaan laba yang 
menjadi hak pemegang saham. Menurut Hatta dalam Wijaya dan Wibawa (2010), 
terdapat sejumlah perdebatan mengenai bagaimana kebijakan deviden mempengaruhi 
nilai perusahaan. Berbagai pendapat  menyatakan bahwa semakin tinggi dividend 
payout ratio suatu perusahaan, maka nilai perusahaan tersebut akan semakin rendah. 
Penelitian Wijaya dan Wibawa (2010), dapat membuktikan bahwa kebijakan dividen 
mempengaruhi nilai perusahaan secara positif. 
Nilai perusahaan dapat memberikan kemakmuran pemegang saham apabila 
perusahaan memiliki kas yang benar-benar bebas, yang dapat dibagikan kepada 
pemilik saham sebagai dividen. Semakin tinggi nilai kesehatan suatu perusahaan akan 
memberikan keyakinan kepada pemegang saham untuk memperoleh pendapatan 
(dividen atau capital gain) di masa yang akan datang. Wijaya dan Wibawa (2010). 
H3 = Kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
 
 
BAB III 
METODE PENELITIAN 
3.1. Jenis Penelitian 
Jenis penelitian ini termasuk penelitian kuantitatif deskriptif. Penelitian 
kuantitatif adalah metode penelitian yang digunakan untuk meneliti pada populasi 
atau sampel tertentu (Sugiyono, 2010 : 13). Penelitian deskriptif menurut 
Indriantoro dan Bambang (1999 : 26) adalah penelitian terhadap masalah-masalah 
berupa fakta-fakta saat ini dari suatu populasi. Penelitian ini dimaksudkan untuk 
mengetahui Pengaruh Keputusan Investasi, Keputusan Pendanaan, Dan Kebijakan 
Dividen Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Yang Terdaftar Dalam 
Jakarta Islamic Index (JII) Tahun 2014-2016. 
3.2. Populasi, Sampel, dan Teknik Pengambilan Sampel 
3.2.1. Populasi 
Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas: objek/subyek yang 
mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk 
dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya (Sugiyono, 2010 : 115). Dalam 
penelitian ini, populasi yang digunakan oleh peneliti yaitu perusahaan-perusahaan 
yang terdaftar dalam Jakarta Islamic Index (JII) tahun 2014-2016. 
3.2.2. Sampel dan Teknik Pengambilan Sampel 
Sampel adalah melakukan penelitian dengan menggunakan sebagian dari 
elemen-elemen populasi (Indriantoro dan Bambang, 1999 : 115). Sedangkan 
menurut Sugiyono (2010 : 116) Sampel merupakan bagian dari populasi yang 
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digunakan sebagai objek penelitian. Dalam penelitian ini, sampel ditentukan 
dengan menggunakan metode purposive sampling. Metode sampling tersebut 
membatasi pengambilan sampel berdasarkan kriteria tertentu. Adapun kriteria 
perusahaan yang dijadikan sampel dalam penelitian ini adalah :  
1. Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data dari tahun 
2014-2016 yang terdaftar di JII serta mempublikasikan laporan keuangan 
secara berturut-tururt. 
2. Perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) dan tidak 
mengalami deslisting pada periode pengamatan. 
3. Perusahaan yang mempublikasikan laporan tahunan lengkap baik Annual 
Report maupun laporan keuangan tahun 2014-2016.  
4. Perusahaan yang mempunyai data lengkap yang dibutuhkan dalam 
penelitian ini.  
5. Membayar deviden selama 2014-2016. 
Pada metode ini diperoleh sampel sebanyak 17 perusahaan sehingga data 
penelitian ini berjumlah 51 pengamatan. Data perusahaan yang menjadi sampel 
penelitian dapat dilihat pada tabel dibawah ini. 
Tabel 3. 1 
Sampel Perusahaan 
No  Kode Nama Perusahaan 
1 AALI Astra Argo Lestari Tbk 
2. ADRO Adaro Energy Tbk 
3. AKRA AKR Corporindo Tbk 
Tabel berlanjut …. 
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Lanjutan Tabel 3.1 
No  Kode Nama Perusahaan 
4 ASII Astra International Tbk 
5. ASRI Alam Sutera Realty Tbk 
6. BSDE Bumi Serpong Damai Tbk 
7. ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 
8. INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 
9. KLBF Kalbe Farma Tbk 
10. LSIP PP London Sumatra Indonesia Tbk 
11. PGAS Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk 
12. SMGR Semen Indonesia (Persero) Tbk 
13. SMRA Summarecon Agung Tbk 
14. TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk 
15. UNTR United Tractors Tbk 
16. UNVR Unilever Indonesia Tbk 
17. WIKA Wijaya Karya (Persero) Tbk 
 Sumber : www.idx.co.id 
3.3. Data dan Sumber Data 
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Menurut 
Sugiyono (2010: 193) sumber data sekunder adalah data yang tidak secara 
langsung diberikan kepada pengumpul data. Data penelitian diperoleh dalam 
bentuk data yang telah dikumpulkan, diolah dan dipublikasikan oleh pihak lain 
yaituIndonesian Capital Market Directory (ICMD) dan Bursa Efek Indonesia 
melalui Indonesia Stock Exchange (IDX) berupa laporan keuangan tahunan 
perusahaan selama periode 2014-2016. 
 
 
 
 
37 
 
  
3.4. Teknik Pengumpulan Data 
Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
teknik dokumentasi. Teknik ini dilakukan dengan mengumpulkan data antara lain 
dari PT. Bursa Efek Indonesia, Indonesian Capital Market Directory (ICMD), 
jurnal- jurnal, artikel, tulisan-tulisan ilmiah dan catatan lain dari media cetak 
maupun elektronik. Dalam memperoleh data-data pada penelitian ini, peneliti 
menggunakan dua cara yaitu penelitian pustaka dan penelitian lapangan. 
3.4.1. Penelitian Pustaka (Library Research) 
Peneliti memperoleh data yang berkaitan dengan masalah yang sedang 
diteliti melalui buku, jurnal, majalah, tesis, internet, dan perangkat lain yang 
berkaitan dengan judul penelitian. 
3.4.2. Penelitian Lapangan (Field Research) 
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. 
Seluruh data bersumber dari laporan tahunan perusahaan di JII tahun 2014 sampai 
dengan 2016 yang telah dipublikasikan secara lengkap di BEI. Data sekunder 
adalah sumber data penelitian yang diperoleh peneliti secara tidak langsung 
melalui media perantara. Data sekunder umumnya berupa bukti, catatan atau 
laporan historis yang telah tersusun dalam arsip (data dokumenter) yang 
dipublikasikan dan yang tidak dipublikasikan. Data diperoleh dalam bentuk data 
yang telah dikumpulkan, diolah dan dipublikasikan oleh pihak lain yaitu 
www.idx.co.id annual report perusahaan dan media internet. 
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3.5. Variabel Penelitian 
3.5.1. Variabel Terikat (Dependent Variabel) 
Variabel terikat menurut Sugiyono (2010: 59) adalah variabel yang 
dipengarui atau yang menjadi akibat karena adanya variabel bebas. Dalam 
penelitian ini variabel dependennya adalah nilai perusahaan (Y) dapat dilihat dari 
perbandingan antara harga pasar per lembar saham dengan nilai buku per lembar 
saham. 
3.5.2. Variabel Bebas (Independent Variable) 
Variabel bebas (Independent Variable) disebut juga variabel predictor, stimulus, 
eksogen, atau antecedent adalah variabel yang menjadi sebab atau mengubah atau 
mempengaruhi variabel lain (variabel dependen). Variabel bebas dalam penelitian 
ini adalah Kputusan Investasi, Keputusan Pendanaan dan Kebijakan Deviden. 
3.6. Definisi Operasional Variabel  
Berdasarkan pokok masalah dan hipotesis yang diuji maka variabel yang 
akan dianalisis dalam penelitian ini adalah: 
3.6.1. Variabel Dependent  
Nilai perusahaan dalam penelitian ini dikonfirmasikan melalui Price to 
Book Value (PBV). PBV mengukur nilai yang diberikan pasar kepada manajemen 
dan organisasi perusahaan sebagai sebuah perusahaan yang terus tumbuh 
(Brigham dan Houston, 2011: 152). nilai perusahaan yang dirumuskan dengan ( 
Wijaya dan Wibawa, 2010): 
 
39 
 
  
Price to Book Value =   
3.6.2. Variabel Independent   
1. Keputusan Investasi 
Keputusan investasi adalah keputusan yang menyangkut harapan terhadap 
hasil keuntungan yang diperoleh perusahaan di masa yang akan datang. Asset 
growth merupakan perubahan dari total aset baik kenaikan maupun penurunan 
yang dihadapi perusahaan pada waktu tertentu. Pertumbuhan aset diukur sebagai 
persentase perubahan total aset pada tahun tertentu dengan tahun sebelumnya. 
Rasio Total AssetGrowth merupaka rasio yang digunakan untuk mengukur 
kemampuan perusahaan dalam mempertahankan posisinya dalam pertumbuhan 
ekonomi dan industri (Hestinoviana, dkk, 2013). 
Proksi yang digunakan dalam penelitian ini adalah Total Assets Growth 
(TAG). Menurut Raintani et al. (2011) rasio ini dianggap mampu untuk 
merefleksikan aktivitas investasi suatu perusahaan dengan mengukur 
pertumbuhan aset perusahaan dari tahun ke tahun. 
 
2. Keputusan Pendanaan 
Keputusan pendanaan didefinisikan sebagai keputusan yang menyangkut 
komposisi pendanaan yang dipilih oleh perusahaan (Hasnawati, 2005). Keputusan 
pendanaan dalam penelitian ini dikonfirmasikan melalui Debt to Equity Ratio 
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(DER). Rasio ini menunjukkan perbandingan antara pembiayaan dan pendanaan 
melalui hutang dengan pendanaan melalui ekuitas (Wijaya dan Wibawa, 2010).  
 
3. Kebijakan Dividen 
Kebijakan dividen adalah keputusan tentang seberapa banyak laba saat ini 
yang akan dibayarkan sebagai dividen daripada ditahan untuk diinvestasikan 
kembali dalam perusahaan (Brigham dan Houston, 2011 : 240). Kebijakan dividen 
dalam penelitian ini dikonfirmasi dalam bentuk Dividend Payout Ratio (DPR).  
Dividend PayoutRatio=   
3.7. Teknik Analisis Data 
Teknik analisis data merupakan sebuah proses yang terstruktur dalam 
melakukan penelitian. Dalam penelitian kuantitatif, teknik analisis data yang 
digunakan menjawab rumusan masalah atau menguji hipotesis yang telah 
dirumuskan dalam proposal (Sugiyono, 2010: 426). 
3.7.1. Statistik Deskriptif 
Statistik Deskriptif memberikan gambaran atau deskripsi suatu data yang 
dilihat dari rata-rata (mean), standar deviasi, varian, maksimum, minimum, sum, 
range, kurtosis, san skewness  (kemencengan distribusi) (Ghozali, 2011: 19). 
Statistik deskriptif digunakaan untuk menganalisa suatu data dengan cara 
mendeskripsikan atau menggambarkan data yang telah terkumpul sebagaimana 
adanya tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku untuk umum atau 
generalisasi (Sugiono,  2010: 148). 
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3.7.2. Uji Asumsi Klasik 
1. Uji Normalitas 
Uji normalitas menurut Ghozali (2011: 106) bertujuan untuk menguji 
apakah dalam model regresi, variabel pengganggu atau residual memiliki 
destribusi normal. Afzal dan Rohman (2012) Model regresi yang baik adalah 
memiliki distribusi data normal atau mendekati normal. Ada dua cara untuk 
mendeteksi apakah residual berdistribusi normal atau tidak yaitu dengan analisis 
grafik dan uji statistik. Dalam analisis grafik apabila distribusi data normal maka  
akan membentuk satu garis lurus diagonal, dan ploting data residual akan 
dibandingkan dengan garis diagonal. Sedangkan untuk analisis statistik digunakan 
untuk membantu uji grafik. Uji statistik yang digunakan adalah menggunakan 
One Sample Kolmogorov-Smirnov Test (Ghozali, 2011: 160-164). Ketentuan 
suatu model regresi berdistribusi secara normal apabila probability dari 
Kolmogorov-Smirnov lebih dari (p>0,05).  
2. Autokorelasi 
Autokorelasi berarti terjadi korelasi antara anggota sampel yang diurutkan 
berdasarkan waktu. Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam suatu model 
regresi linear ada korelasi antar kesalahan pengganggu (residual) pada periode t 
dengan kesalahan pada periode t-1 (sebelumnya) (Ghozali, 2011 :110). 
Penyimpangan ini biasanya muncul pada observasi yang menggunakan data time 
series. Konsekuensinya, varians sampel tidak dapat menggambarkan varians 
populasinya. Model regresi tidak dapat untuk menaksir nilai variabel dependen 
pada nilai variabel independen tertentu. Untuk menganalisis adanya autokorelasi 
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dipakai uji Durbin-Watson. Pengaruh autokorelasi yang terdapat dalam suatu 
model regresi dihilangkan dengan memasukkan lagi variabel dependennya.  
3. Uji Multikolinieritas  
Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi yang 
baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antara variabel independen. Untuk 
mendeteksi ada atau tidaknya multikolonieritas di dalam model regresi dapat 
melihat dari nilai tolerance dan variance inflation factor (VIF). Nilai yang 
biasanya digunakan untuk menunjukkan multikolonieritas yaitu nilai tolerance ≤ 
0,10 atau nilai VIF ≥ 10 (Ghozali, 2011: 105-106).  
4. Uji Heteroskedastistas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 
regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke 
pengamatan yang lain. jika  variance dari residual satu pengamatan ke 
pengamatan lain tetap, maka disebut Homoskesdastistas dan apabila berbeda 
maka disebut heteroskedastistas (Ghozali, 2011: 139). 
Terjadi atau tidaknya heteroskedastistas dapat dilakukan dengan 
menggunakan uji Glejser dengan melihat pada hasil regresi nilai absolut residual 
terhadap variabel independen. Hal ini terlihat dari nilai probabilitas signifikannya, 
apabila diatas 5% berarti tidak terjadi heeroskidastisitas dan apabila bilai dibawah 
5 % terjadi gejala heteroskidastisitas. 
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3.7.3. Uji Ketepatan Model  
1. Uji F (Simultan) 
Menurut Sugiyono (2010: 98) uji statistik F pada dasarnya menunjukkan 
apakah semua variabel independen atau bebas yang dimasukkan dalam model 
mempunyai pengaruh secara bersama-sama terhadap variabel dependen/terikat. 
Hipotesis nol (Ho) yang hendak diuji adalah apakah semua parameter dalam 
model sama dengan nol, atau: 
o : b1 = b2 = ........= bk = 0 
Artinya, apakah semua variabel independen bukan merupakan penjelas 
yang signifikan terhadap variabel dependen. Hipotesis alternatifnya (HA) tidak 
semua parameter secara simultan sama dengan nol, atau: 
o : b1 ≠ b2 ≠ ........≠ bk ≠ 0 
Artinya, semua variabel independen secara simultan merupakan penjelas 
yang signifikan terhadap variabel dependen. 
Untuk menguji hipotesis ini digunakan statistik F dengan kriteria 
pengambilan keputuan sebagai berikut: 
a. Quick look: bila nilai F lebih besar daripada 4 maka Ho dapat ditolak pada 
derajat kepercayaan 5%. Dengan kata lain kita menerima hipotesis 
alternatif, yang menyatakan bahwa semua variabel independen secara 
serentak dan signifikan mempengaruhi variabel dependen. 
b. Membandingkan nilai F hasil perhitungan dengan nilai F menurut tabel. 
Bila nilai F hitung lebih besar daripada nilai F tabel, maka Ho ditolak dan 
menerima HA. 
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2. Uji Koefisien Determinasi (R2) 
Koefisien determinasi (R
2
) pada intinya mengukur seberapa jauh 
kemampuan mdel dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai R
2
 yang 
kecil berarti kemampuan variabel-variabel independen dalam menjelaskan 
variabel-variabel dependen amat terbatas. Nilai yang mendekati satu berarti 
variabel-variabel independen memberikan hampir semua informasi yang 
dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen (Ghozali, 2010: 97).  
3.7.4. Persamaan Regesi 
Penelitian ini menggunakan uji regresi data panel dengan model fixed 
effect. Persamaan yang digunakan dalam regresi berganda data panel dengan 
model fixed effect adalah sebagai berikut (Widarjono, 2013) : 
PBV = a + b1 TAG + b2DER + b3DPR + e 
Keterangan : 
PBV  : Nilai perusahaan  
a  :Konstanta 
b1,b2, b3  : Koefisien Regresi 
PER  : Keputusan investasi diproksikan dengan PER 
DER  : Keputusan pendanaan diproksikan dengan DER 
DPR  : Kebijakan dividen diproksikan dengan DPR  
e   : Error term. 
3.7.5. Uji Hipotesis 
1. Pengujian Signifikan Parameter Individual (Uji Statistik t) 
 Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu 
variabel penjelas atau independen secara individual dalam menerangkan variasi 
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variabel dependen. Pengujian dilakukan dengan menggunakan tingkat signifikansi 
sebesar 0,05 (α=5%) (Ghozali, 2011:66). Ketentuan penolakan atau penerimaan 
hipotesis adalah sebagai berikut: 
a. Jika nilai signifikansi t > 0,05 maka Ho diterima dan menolak H1 
(koefisien regresi tidak signifikan). Ini berarti bahwa secara parsial 
variabel independen tersebut tidak mempunyai pengaruh yang signifikan 
terhadap variabel dependen.  
b. Jika nilai signifikansi t ≤ 0,05 maka Ho ditolak dan menerima H1 
(koefisien regresi signifikan). Ini berarti bahwa secara parsial variabel 
independen tersebut mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap 
variabel dependen. 
 Penelitian ini menggunakan uji dua arah (two tailed). Dalam pengujian 
hipotesis ini, bila nilai t hitung berada pada daerah penerimaan H0, atau terletak di 
antara nilai tabel, maka H0 diterima dan Ha ditolak. Dengan demikian, bila nilai t 
hitung lebih kecil atau sama dengan (≤) dari nilai tabel, maka H0 diterima. Nilai t 
hitung adalah nilai mutlak, sehingga tidak melihat positif atau negatif nilainya 
(Sugiyono, 2007:95). 
 
 
 
BAB IV  
PEMBAHASAN 
4.1. Gambaran Umum Penelitian 
Penelitian ini menggunakan sampel perusahaan yang terdaftar di Jakarta 
Islamic Indeks (JII) periode tahun 2014-2016. Pengambilan sampel perusahaan 
dalam penelitian ini dilakukan dengan teknik purposive sampling, yaitu teknik 
pengambilan sampel dengan pertimbangan atau kriteria tertentu.  
Kriteria perusahaan yang dijadikan sampel dalam penelitian ini adalah:  
1. Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data dari tahun 
2014-2016 yang terdaftar di JII serta mempublikasikan laporan keuangan 
secara berturut-tururt. 
2. Perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) dan tidak 
mengalami deslisting pada periode pengamatan. 
3. Perusahaan yang mempublikasikan laporan tahunan lengkap baik Annual 
Report maupun laporan keuangan tahun 2014-2016.  
4. Perusahaan yang mempunyai data lengkap yang dibutuhkan dalam 
penelitian ini.  
5. Membayar deviden selama 2014-2016. 
Berdasarkan kriteria tersebut maka terdapat 11 perusahaan yang terpilih dari 
daftar perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Indeks (JII) yang datanya 
sesuai dengan kebutuhan penelitian ini. Variabel independen yang digunakan 
dalam penelitian ini terdiri dari variabel keputusan investaasi, keputusan 
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pendanaan, dan kebijakan dividen sedangkan variabel dependennya adalah nilai 
perusahaan. 
4.2. Pengujian dan Hasil Analisi Data 
4.2.1. Statistik Deskriptif 
Hasil dari pengujian Statistik deskriptif dari variabel nilai perusahaan di 
proksikan dengan menggunakan PBV, keputusan Investasi diproksikan 
menggunakan TAG, keputusan pendanaan diproksikan dengan menggunakan 
DER, dan kebijakan deviden diproksikan menggunakan DPR dari tahun 2014- 
2016 memberikan gambaran atau deskripsi suatu data yang diliat dari nilai rata-
rata (mean), standar deviasi, maksimum, dan minimum. Hasil analisis statistik 
deskriptif variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai 
berikut:  
Tabel 4.1 
Descriptive Statistic 
 
Descriptive Statistics 
 N Minimu
m 
Maximu
m 
Mean Std. 
Deviation 
PBV 33 .3579 62.9311 7.805810 16.3611735 
TAG 33 .0109 .5864 .119648 .1124100 
DER 33 .1990 2.6046 .901668 .7025845 
DPR 33 2.1981 51.1309 29.556028 16.1674035 
Valid N 
(listwise) 
33 
    
Sumber: Data yang diolah Statistik 23 
Dari hasil uji statistic pada tabel diatas, didapat informasi bahwa variabel 
PBV memiliki rentan nilai minimum sebesar 0,3579 dan maximum sebesar 
62.9311. nilai rata-rata 7.805810 dan nilai standar deviasinya bernilai 16.3611735. 
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PBV yang bernilai lebih dari 1 mempunyai arti bahwa perusahaan menghasilkan 
earning dengan tingkat return yang sesuai dengan harga perolehan aset-asetnya. 
Keputusan Investasi (TAG) memiliki rentan nilai minimum sebesar 0,0109 
dan maximum sebesar 0,5864. nilai rata-rata 0,119648 dan nilai standar deviasinya 
bernilai 0,1124100. TAG digunakan untuk mencerminkan dari keputusan 
investasi dalam suatu perusahaan. 
Keputusan Pendanaan (DER) memiliki rentan nilai minimum sebesar 0,1990 
dan maximum sebesar 2.6046. nilai rata-rata 0,901668 dan nilai standar deviasinya 
bernilai 0,7025845. DER digunakan untuk menunjukkan porsi penggunaan hutang 
oleh perusahaan sebagai pendanaanya.  
Kebijakan Deviden (DPR) memiliki rentan nilai minimum sebesar 2.1981 
dan maximum sebesar 51.1309. nilai rata-rata 29.556028 dan nilai standar 
deviasinya bernilai 16.1674035. DPR digunakan untuk mencerminkan dari 
kebikan deviden dalam suatu perusahaan. 
4.2.2. Uji Asumsi Klasik 
Model regresi yang baik disyaratkan harus memenuhi tidak adanya 
masalah asumsi klasik. Uji asumsi klasik dari masing-masing model adalah 
sebagai berikut : 
1. Uji Normalitas 
Uji normalitas digunakan untuk menguji apakah data sebuah model 
regresi, variabel independen atau variabel dependen atau keduanya terdistribusi 
normal atau tidak (Ghazali : 2011: 106). Uji normalitas data pada penelitian ini 
dilakukan dengan Uji Kolmogorof-Smirnov test. Ketentuan suatu model regresi 
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berdistribusi secara normal apabila probability dari Kolmogorov-Smirnov lebih 
dari (p>0,05). Hasil pengujian diperoleh sebagai berikut :  
Tabel 4.2 
Hasil Uji Normalitas 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardiz
ed Residual 
N 33 
Normal Parameters
a,b
 
Mean 0E-7 
Std. 
Deviation 
.38733737 
Most Extreme 
Differences 
Absolute .133 
Positive .099 
Negative -.133 
Kolmogorov-Smirnov Z .761 
Asymp. Sig. (2-tailed) .608 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
Sumber: Data yang diolah Statistik 23 
Tabel normalitas dari 33 data pengamatan diatas menunjukkan bahwa nilai 
probabilitas sebesar 0, 608 (sign 0,05). Nilai tersebut memenuhi asumsi bahwa 
data berdistribus normal berdasarkan keputusan uji Kolmogorov-Smirnov. Dengan 
asumsi normalitas, sehingga pengujan regresi linier berganda dapat dilanjutkan 
pada langkah selanjutnya. 
2. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam suatu model regresi 
linear ada korelasi antar kesalahan pengganggu (residual) pada periode t dengan 
kesalahan pada periode t-1 (sebelumnya) (Ghozali, 2011:110). Untuk 
menganalisis adanya autokorelasi dipakai uji Durbin-Watson. Uji Durbin-Watson 
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digunakan untuk menguji apakah antar residual tidak terdapat korelasi yang 
tinggi. Jika antar residual tidak terdapat hubungan korelasi maka dikatakan 
residual adalah acak atau random. Berikut ini hasil uji autokorelasi pada penelitian 
ini. 
Tabel 4.3 
Uji Autokorelasi 
 
Model Summary
b
 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate 
Durbin-
Watson 
1 .623
a
 .388 .325 .40688 1.812 
a. Predictors: (Constant), DPR, DER, TAG 
b. Dependent Variable: PBV 
Sumber: Data yang diolah Statistik 23 
Hasil uji Durbin Watson menunjukkan bahwa nilai DW sebesar 1,812  
dengan nilai du yaitu 1,651. Nilai DW tersebut yang berada diantara du < d < 4-du 
yaitu 1,651 < 1,812 < 2,349 hal ini berarti bahwa model regresi pada penelitian ini 
tidak memiliki masalah autokorelasi. 
3. Uji Multikolinieritas  
Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi yang 
baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antara variabel independen. Untuk 
mendeteksi ada atau tidaknya multikolonieritas di dalam model regresi dapat 
melihat dari nilai tolerance dan variance inflation factor (VIF). Nilai yang 
biasanya digunakan untuk menunjukkan multikolonieritas yaitu nilai tolerance ≤ 
0,10 atau nilai VIF ≥ 10 (Ghozali, 2011: 105-106).  
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Tabel 4.4 
Uji Multikolinieritas 
 
Coefficients
a
 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. Collinearity 
Statistics 
B Std. 
Error 
Beta Toleran
ce 
VIF 
1 
(Const
ant) 
-.165 .323 
 
-.509 .615 
  
TAG .210 .200 .158 1.051 .302 .927 1.078 
DER .612 .226 .399 2.702 .011 .967 1.034 
DPR .708 .209 .505 3.386 .002 .947 1.055 
a. Dependent Variable: PBV 
Sumber: Data yang diolah Statistik 23 
Tabel diatas menunjukkan bahwa pada model regresi diketahui nilai 
tolerance ≤ 0,10 atau nilai VIF ≥ 10. Sehingga dapat disimpulkan model bebas 
dari multikolinearitas dan data layak digunakan dalam model regresi. 
4. Uji Heteroskedastisitas  
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 
regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke 
pengamatan yang lain. (Ghozali, 2011: 139). Ada beberapa cara untuk mendeteksi 
ada  atau tidaknya heteroskedastistas dapat dilakukan dengan menggunakan uji 
Glejset dengan melihat pada hasil regresi nilai absolut residual terhadap variabel 
independen. (Ghozali, 2011). 
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Tabel 4.5 
Uji Heteroskedastisitas 
Coefficients
a
 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) .134 .195  .687 .498 
TAG .093 .120 .129 .777 .443 
DER .353 .136 .422 2.587 .015 
DPR .217 .126 .284 1.722 .096 
a. Dependent Variable: ABS_RES 
Sumber: Data yang diolah Statistik 23 
 
Berdasarkan uji Glejser yang telah dilakukan menunjukkan bahwa tidak 
ada variabel dependen yang signifikan. Dari hasil tersebut dapat disimpulkan 
bahwa persamaan model regresi tidak mengandung masalah heteroskedastisitas 
dan layak digunakan untuk dianalisis selanjutnya. 
4.2.3. Pengujian Ketepatan Model 
1. Uji F (Simultan) 
Uji F ini dilakukan untuk menguji apakah model yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah model yang layak atau tidak. Uji F digunakan untuk 
mengetahui apakah variabel-variabel independen secara simultan berpengaruh 
signifikan terhadap variabel dependen. Derajat kepercayaan yang digunakan 
adalah 5%. Apabila nilai F hasil perhitungan lebih besar daripada nilai F menurut 
tabel maka hiptesis alternatif yang akan menyatakan bahwa semua variabel 
independen secara simultan berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. 
Pada tabel dapat dilihat hasil Uji F yang dilakukan. 
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Tabel 4.6 
Uji Signifikan Simultan (Uji Statistik F) 
 
ANOVA
a
 
Model Sum of 
Squares 
Df Mean 
Square 
F Sig. 
1 
Regression 3.048 3 1.016 6.138 .002
b
 
Residual 4.801 29 .166   
Total 7.849 32    
a. Dependent Variable: PBV 
b. Predictors: (Constant), DPR, DER, TAG 
Sumber: Data yang diolah Statistik 23 
Pada tabel diatas menunjukkan bahwa F-hitung sebesar 6,138 dengan 
probabilitas tingkat kesalahan lebih kecil dari tingkat signifikansi yang diharapkan 
(0%<5%). Hal ini menunjukkan bahwa keputusan investasi, keputusan 
pendanaan, dan kebijakan dividen secara simultan berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan di Jakarta Islamic Indeks 
(JII) periode 2014-2016.  
2. Uji Koefisien Determinasi (R2) 
Koefisien determinasi mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam 
menerangkan variasi variabel dependen (Ghozali, 2011). Nilai adjusted R2 
merupakan suatu ukuran ikhtisar yang menunjukkan seberapa garis regresi sampel 
cocok dengan data populasinya. Nilai koefisien determinasi adalah antara 0 dan 1. 
Koefisien determinasi yang semakin mendekati angka 0 maka semakin kecil 
pengaruh semua variabel dependen terhadap variabel independen. Jika mendekati 
angka 1 maka semakin besar pengaruh semua variabel dependen terhadap variabel 
independen. 
 
54 
 
  
Tabel 4.7 
Uji Koefisien Determinasi 
 
Model Summary
b
 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate 
1 .623
a
 .388 .325 .40688 
a. Predictors: (Constant), Log_DPR, Log_DER, Log_TAG 
b. Dependent Variable: Log_PBV 
 Sumber: Data yang diolah Statistik 23 
 
Nilai adjusted R2 pada penelitian ini diperoleh sebesar 0,325 atau 32,5%. 
Hal ini menunjukkan bahwa keempat variabel independen yaitu keputusan 
investasi (TAG), keputusan pendanaan (DER), dan kebijakan dividen (DPR) 
memengaruhi variabel niai perusahaan (PBV) sebesar 32,5%. sedangkan sisanya 
sebesar 67,5% dijelaskan oleh faktor lain selain faktor yang diajukan dalam 
penelitian ini. 
4.2.4. Model Regresi 
Berdasarkan uji asumsi klasik yang telah dilakukan dapat diketahui bahwa 
data dalam penelitian ini terdistribusi dengan normal dan tidak terdapat 
heteroskedatisitas. Oleh karena itu data yang tersedia telah memenuhi syarat untuk 
menggunakan model regresi berganda. Analisis regresi linier berganda digunakan 
untuk mendapatkan koefisien regresi yang akan menentukan apakah hipotesis 
yang dibuat akan diterima atau ditolak. Atas dasar hasil analisis regresi dengan 
menggunakan 5 % diperoleh hasil pengujian sebagai berikut :  
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Tabel 4.8 
Hasil Uji Regresi Linier Berganda 
Coefficients
a
 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) -.165 .323  -.509 .615 
TAG .210 .200 .158 1.051 .302 
DER .612 .226 .399 2.702 .011 
DPR .708 .209 .505 3.386 .002 
a. Dependent Variable: PBV 
Sumber: Data yang diolah Statistik 23 
Berdasarkan Hasil regresi linier berganda dapat dimasukkan dalam 
persamaan menjadi :  
Y = -0,165 + 0,210X1 + 0,612 X2 + 0,708 X3 + e 
Berdasarkan nilai e pada persamaan regresi pertama dapat dihitung dengan 
rumus  . Nilai R square maksudnya adalah besarnya nilai R square 
pada tabel 4.7  
Sehingga nilai e dapat dihitung  , dan hasilnya sebesar 
0,782. Nilai e dimasukkan kedalam persamaan diatas menjadi   
Y = -0,165 + 0,210 + 0,612  + 0,708  + 0,782. Artinya apabila  Keputusan 
Investasi sebesar 0,210 dengan eror 0,782 , Keputusan Pendanaan sebesar 0,610 
dengan eror 0,782 dan Kebijakan Deviden 0,708 dengan eror 0,782. 
4.2.5.  Pengujian Hipotesis 
1. Pengujian Signifikan Parameter Individual (Uji Statistik t) 
Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu 
variabel penjelas atau independen secara individual dalam  menerangkan variasi 
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variabel dependen. Pengujian dilakukan dengan menggunakan tingkat signifikansi 
sebesar 0,05 (α=5%) (Ghozali, 2011:66). 
Tabel 4.9 
Uji Signifikan Parameter Individual (Uji Statistik t) 
Coefficients
a
 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) -.165 .323  -.509 .615 
TAG .210 .200 .158 1.051 .302 
DER .612 .226 .399 2.702 .011 
DPR .708 .209 .505 3.386 .002 
a. Dependent Variable: PBV 
Sumber: Data yang diolah Statistik 23 
Berdasarkan  hasil perhitungan diatas, diketahui pada persamaan pertama 
diperoleh nilai (t-hitung) dalam regresi menunjukkan pengaruh variabel 
independen secara parsial terhadap variabel depende sebagai berikut :  
a. Berdasarkan hasil uji parsial (t-hitung) Keputusan Investasi (TAG)  t 
hitungnya sebesar 1.051 dengan probabilitas signifikan 0,302. Hal ini 
menunjukkan bahwa Keputusan Investasi tidak mempengaruhi nilai 
perusahaan karana nilai probabilitas signifikan lebih dari 0,05. Hal ini 
berarti menunjukkan bahwa Keputusan Investasi tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan.  
b. Keputusan Pendanaan (DER) dapat dilihat t hitung sebesar 2.702 dengan 
probabilitas signifikan 0,011. Hal ini menunjukkan bahwa Keputusan 
Pendanaan mempengaruhi nilai perusahaan karana nilai probabilitas 
signifikan kurang dari 0,05. Hal ini berarti menunjukkan bahwa variabel 
Keputusan Pendanaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
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c. Kebijakan Deviden (DPR) dapat dilihat t hitung sebesar 3.386 dengan 
probabilitas signifikan 0,002. Hal ini menunjukkan bahwa Kebijakan 
Deviden mempengaruhi nilai perusahaan karana nilai probabilitas 
signifikan kurang dari 0,05. Hal ini berarti menunjukkan bahwa variabel 
Kebijakan Deviden berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
2. Pembahasan Hasil Analisis Data (Pembuktian Hipotesis) 
Tabel 4.10 
Hasil Pengujian Hipotesis 
No  Bunyi Hipotesis Hasil Diterima/Ditolak 
H1 Keputusan Investasi (TAG) 
tidak berpengaruh terhadap Nilai 
Perusahaan 
0,302 
 
Ditolak 
H2 Keputusan Pendanaan (DER) 
tidak berpengaruh terhadap Nilai 
Perusahaan  
0,011 
 
Diterima 
H3 Kebijakan Deviden (DPR) 
berpengaruh signifikan terhadap 
Nilai Perusahaan 
0,002 
 
Diterima 
Sumber: Data yang diolah Statistik 23 
a. Pengaruh Keputusan Investasi (TAG) terhadap Nilai Perusahaan 
Hipotesis pertama menunjukkan bahwa hipotesis ditolak, Keputusan 
Investasi tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan yang dihitung dengan 
metode Price Book Value (PBV). Hasil penelitian ini ditunjukkan dengan nilai 
signifikan sebesar 0,302, yang berarti tingkat signifikannya lebih dari 0,05. Hal ini 
menunjukkan bahwa variabel TAG tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai 
Perusahaan pada Perusahaan yang terdaftar dalam Jakarta Islamic Index (JII) 
Tahun 2014-2016. 
Hasil penelitian ini sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan Evelin 
dan Amanah (2017) namun bertentangan dengan hasil penelitian Rakhimsyah dan 
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Gunawan (2011), Wijaya dan Wibawa (2010) dan Hasnawati (2005). Menurut 
Evelin dan Amanah (2017) Dalam penelitian ini keputusan investasi diproksikan 
dengan Total Assets Growth (TAG) yang merupakan rasio yang mengukur 
pertumbuhan aset yang dialami perusahaan pada saat ini dengan membandingkan 
periode sebelumnya. Rasio pertumbuhan total aset yang merupakan hasil dari 
keputusan investasi hanya membandingkan antara total aset periode saat ini 
dengan total aset tahun sebelumnya.  
Walaupun aset perusahaan saat ini mengalami penurunan, hal ini tidak 
menjamin aset perusahaaan di masa mendatang juga akan mengalami penurunan. 
Penurunan aset yang sering dialami perusahaan adalah aset lancar yang bisa 
disebabkan oleh adanya pembayaran utang atau pembelian aset-aset lain, yang 
tidak selamanya merugikan perusahaan. Sehingga hal ini tidak terlalu menjadi 
perhatian bagi investor jika melakukan investasi. Jika investor menganggap 
perusahaan mempunyai prospek yang baik investor tetap akan berinvestasi 
walaupun aset perusahaan mengalami penurunan atau peningkatan. 
Hasil penelitian ini tidak mendukung teori sinyal (signaling theory) yang 
menyatakan bahwa keputusan investasi yang diambil perusahaan akan dipandang 
positif oleh pemegang saham, yang akan mendorong naiknya harga saham. 
b. Pengaruh Keputusan Pendanaan  (DER) terhadap Nilai Perusahaan  
Hipotesis kedua menunjukkan bahwa hipotesis diterima, Keputusan 
Pendanaan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan yang dihitung dengan metode 
Price Book Value (PBV). Hasil penelitian ini ditunjukkan dengan nilai signifikan 
sebesar 0,011, yang berarti tingkat signifikannya kurang dari 0,05. Hal ini 
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menunjukkan bahwa variabel DER berpengaruh signifikan terhadap Nilai 
Perusahaan pada Perusahaan yang terdaftar dalam Jakarta Islamic Index (JII) 
Tahun 2014-2016. 
Hasil penelitian ini sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh 
Wijaya dan Wibawa (2010) dan Afzal dan Rohman (2012), namun bertentangan 
dengan hasil penelitian Mardiyati, Ahmad, dan Putri (2012) dan Rakhimsyah dan 
Gunawan (2011). Menurut Wijaya dan Wibawa (2010) Keputusan pendanaan 
tersebut adalah menggunakan pendanaan melalui ekuitas yang lebih banyak 
daripada menggunakan pendanaan melalui hutang.  
Implikasi bagi perusahaan adalah perusahaan harus merencanakan untuk 
mengambil keputusan pendanaan yang menggunakan pendanaan melalui ekuitas 
lebih banyak daripada pendanaan melalui hutang karena dengan menggunakan 
pendanaan melalui ekuitas lebih banyak dapat meningkatkan nilai perusahaan. 
Implikasi bagi investor adalah investor akan menginvestasikan dananya pada 
perusahaan yang memiliki proporsi hutang yang kecil dalam struktur modalnya 
karena semakin kecil proporsi hutang perusahaan, maka risiko atas tidak 
terlunasinya hutang perusahaan juga semakin kecil. Selain itu, investor akan 
menerima pendapatan setelah pajak yang semakin besar apabila proporsi hutang 
perusahaan semakin kecil.  
c. Pengaruh Kebijakan Deviden (DPR) terhadap Nilai Perusahaan  
Hipotesis ketiga menunjukkan bahwa hipotesis diterima, Kebijakan 
Deviden berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan yang dihitung dengan metode 
Price Book Value (PBV). Hasil penelitian ini ditunjukkan dengan nilai signifikan  
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sebesar 0,002, yang berarti tingkat signifikannya kurang dari 0,05. Hal ini 
menunjukkan bahwa variabel DPR berpengaruh signifikan terhadap Nilai 
Perusahaan pada Perusahaan yang terdaftar dalam Jakarta Islamic Index (JII) 
Tahun 2014-2016. 
Hasil penelitian ini sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh 
Wijaya dan Wibawa (2010) dan Rakhimsyah dan Gunawan (2011) namun tidak 
sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Mardiyati, Ahmad, dan Putri 
(2012) dan penelitian Nurhayati (2013). Menurut Wijaya dan Wibawa (2010) 
Kebijakan dividen tersebut adalah membagikan laba yang diperoleh perusahaan 
kepada pemegang saham dalam bentuk dividen.  
Implikasi bagi perusahaan adalah perusahaan harus merencanakan untuk 
mengambil kebijakan dividen yang membagikan labanya kepada pemegang 
saham dalam bentuk dividen daripada menahan labanya dalam bentuk capital 
gain karena dengan membagikan labanya kepada pemegang saham dalam bentuk 
dividen dapat meningkatkan nilai perusahaan. Konsekuensi apabila perusahaan 
membagikan laba kepada pemegang saham dalam bentuk dividen, maka laba 
ditahan akan berkurang, sehingga perusahaan harus mengeluarkan saham baru 
untuk mendanai kegiatannya.  
Implikasi bagi investor adalah investor akan menginvestasikan dananya 
pada perusahaan yang membagikan labanya dalam bentuk dividen secara 
konsisten. Investor juga akan menginvestasikan dananya pada perusahaan yang 
membagikan dividen dalam jumlah yang besar dengan konsekuensi investor harus 
membayar pajak yang tinggi atas dividen yang diperoleh tersebut.   
 
 
BAB V 
PENUTUP 
5.1. Kesimpulan 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Keputusan Investasi, 
Keputusan Pendanaan dan Kebijakan Deviden terhadap Nilai Perusahaan pada 
perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) tahun 2014-2016. Dari 
keseluruhan pengujian yang telah dilakukan dapat ditarik kesimpulan sebagai 
berikut : 
1. Variabel Keputusan investasi tidak berpengaruh tehadap nilai perusahaan 
yang dihitung dengan metode Price Book Value (PBV) dengan 
ditunjukkan pada nilai signifikansi sebesar 0,302 yang berarti tingkat 
signifikansinya lebih besar dari 0,05.  
2. Variabel Keputusan Pendanaan berpengaruh tehadap nilai perusahaan 
yang dihitung dengan metode Price Book Value (PBV) dengan 
ditunjukkan pada nilai signifikansi sebesar 0,011 yang berarti tingkat 
signifikansinya kurang  dari 0,05.   
3. Variabel Kebijakan Deviden berpengaruh tehadap nilai perusahaan yang 
dihitung dengan metode Price Book Value (PBV) dengan ditunjukkan 
pada nilai signifikansi sebesar 0,002 yang berarti tingkat signifikansinya 
kurang  dari 0,05.  
5.2. Keterbatasan Penelitian 
Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh peneliti, maka keterbatasan 
dalam penelitian ini adalah : 
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1. Dalam penelitian ini hanya menguji beberapa faktor yang memengaruhi 
nilai perusahaan, yaitu keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan 
kebijakan dividen. 
2. Pada penelitian ini dalam menentukan sampel perusahaan yang terdaftar di 
Jakarta Islamic Index (JII), menggunakan kriteria perusahaan yang 
membagikan deviden sehingga diperoleh sampel yang sedikit yaitu hanya 
11 perusahaan. 
3. Sampel pada penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar di Jakarta 
Islamic Index (JII) yang hanya memiliki 30 perusahaan dan tidak semua 
perusahaan dapat konsisten terdaftar di JII. 
4. Penelitian ini hanya mengambil periode penelitian tiga tahun yaitu dari 
tahun 2014-2016. 
5.3. Saran 
Berdasarkan hasil dan analisa yang dilakukan oleh peneliti, penelitian ini 
masih banyak kekurangan, sehingga perlu diperbaiki dan diperhatikan lagi untuk 
penelitian selanjutnya. Adapun saran dari penulis untuk penelitian selanjutnya 
adalah: 
1. Pihak perusahaan harus mampu memaksimalkan nilai perusahaan karena 
dengan nilai perusahaan yang baik tercermin dari saham perusahaan 
tersebut sehingga para investor bersedia menanamkan modalnya. 
2. Penelitian selanjutnya dapat memperbaiki keterbatasan yang ada dalam 
penelitian ini dan memperbanyak jumlah sampel serta tahun pengamatan 
untuk mendapatkan hasil yang menyeluruh.  
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3. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat mengembangkan penelitian 
dengan faktor lain yang memengaruhi nilai perusahaan diluar penelitian 
ini.  
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LAMPIRAN 3 
Price to Book Value =   
NO Kode 
Prs 
Tahun PBV 
  
 1 AALI 2014 3.23  7 KLBF 2014 8.74 
 
2015 2.13  2015 5.66 
 
2016 1.84  2016 5.70 
2 ADRO 2014 0.82 8 LSIP 2014 1.79 
 
2015 0.36  2015 1.23 
 
2016 1.07  2016 1.55 
3 AKRA 2014 2.70 9 UNTR 2014 1.68 
 
2015 3.89  2015 1.61 
 
2016 2.97  2016 1.86 
4 ASII 2014 2.50 10 UNVR 2014 53.59 
 
2015 1.92  2015 58.48 
 
2016 2.39  2016 62.93 
5 BSDE 2014 1.88 11 WIKA 2014 4.64 
 
2015 1.57  2015 2.99 
 
2016 1.39  2016 1.16 
6 ICBP 2014 5.08 
 
2015 4.79 
 
2016 3.46 
 
      
 
  
 
Kode Prs Tahun Kurs 
Nilai Perusahaan 
Y 
Hg per lmbr 
Nilai buku per lembar saham 
Total Ekuitas Jmlh Shm yg beredar Hasil 
AALI 2014 12378 24250.00 11837486000000.00 1574745000.00 7517.08 3.23 
 
2015 13726 15850.00 11698787000000.00 1574745000.00 7429.00 2.13 
 
2016 13369 16775.00 17593482000000.00 1924688333.00 9140.95 1.84 
ADRO 2014 12378 1040.00 40329355944000.00 31985962000.00 1260.85 0.82 
(USD) 2015 13726 515.00 46023868218000.00 31985962000.00 1438.88 0.36 
 
2016 13369 1695.00 50613456458000.00 31985962000.00 1582.36 1.07 
AKRA 2014 12378 4120.00 5961182563000.00 3913637674.00 1523.18 2.70 
 
2015 13726 7175.00 7286175343000.00 3949030235.00 1845.05 3.89 
 
2016 13369 6000.00 8074320321000.00 3991781170.00 2022.74 2.97 
ASII 2014 12378 7425.00 120187000000000.00 40483553140.00 2968.79 2.50 
 
2015 13726 6000.00 126533000000000.00 40483553140.00 3125.54 1.92 
 
2016 13369 8275.00 139906000000000.00 40483553140.00 3455.87 2.39 
BSDE 2014 12378 1805.00 18440170000000.00 19246696192.00 958.10 1.88 
 
2015 13726 1800.00 22096690000000.00 19246696192.00 1148.08 1.57 
 
2016 13369 1755.00 24352907000000.00 19246696192.00 1265.30 1.39 
ICBP 2014 12378 13100.00 15039947000000.00 5830954000.00 2579.33 5.08 
 
2015 13726 13475.00 16386911000000.00 5830954000.00 2810.33 4.79 
 
2016 13369 8575.00 28901948000000.00 11661908000.00 2478.32 3.46 
KLBF 2014 12378 1830.00 9817475678446.00 46875122110.00 209.44 8.74 
 
2015 13726 1320.00 10938285985269.00 46875122110.00 233.35 5.66 
 
2016 13369 1515.00 12463847141085.00 46875122110.00 265.89 5.70 
LSIP 2014 12378 1890.00 7218834000000.00 6822863965.00 1058.04 1.79 
 
2015 13726 1320.00 7337978000000.00 6822863965.00 1075.50 1.23 
 
2016 13369 1740.00 7645984000000.00 6822863965.00 1120.64 1.55 
UNTR 2014 12378 17350.00 38576734000000.00 3730135136.00 10341.91 1.68 
 
2015 13726 16950.00 39250325000000.00 3730135136.00 10522.49 1.61 
 
2016 13369 21250.00 42621943000000.00 3730135136.00 11426.38 1.86 
      
 
  
UNVR 2014 12378 32300.00 4598782000000.00 7630000000.00 602.72 53.59 
 
2015 13726 37000.00 4827360000000.00 7630000000.00 632.68 58.48 
 
2016 13369 38800.00 4704258000000.00 7630000000.00 616.55 62.93 
WIKA 2014 12378 3680.00 4876754741000.00 6149225000.00 793.07 4.64 
 
2015 13726 2640.00 5438101365000.00 6149225000.00 884.36 2.99 
 
2016 13369 2360.00 12498715304000.00 6149225000.00 2032.57 1.16 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
      
 
  
LAMPIRAN 4  
  
 
NO 
Kode 
Prs 
Tahun 
TAG   
1 AALI 2014 0.24 7 KLBF 2014 0.10 
 
2015 0.16  2015 0.10 
 
2016 0.13  2016 0.11 
2 ADRO 2014 0.15 8 LSIP 2014 0.09 
 
2015 0.03  2015 0.02 
 
2016 0.07  2016 0.07 
3 AKRA 2014 0.01 9 UNTR 2014 0.05 
 
2015 0.03  2015 0.02 
 
2016 0.04  2016 0.04 
4 ASII 2014 0.10 10 UNVR 2014 0.12 
 
2015 0.04  2015 0.10 
 
2016 0.07  2016 0.06 
5 BSDE 2014 0.25 11 WIKA 2014 0.26 
 
2015 0.28  2015 0.23 
 
2016 0.06  2016 0.59 
6 ICBP 2014 0.17 
 
2015 0.07 
 
2016 0.09 
 
 
      
 
  
 
Kode Prs Tahun Kurs 
Keputusan Investasi 
X1 
Tot. Aset (t) Tot. Aset (t-1) 
AALI 2014 12378 18559354000000.00 14964431000000.00 0.24 
 
2015 13726 21512371000000.00 18559354000000.00 0.16 
 
2016 13369 24226122000000.00 21512371000000.00 0.13 
ADRO 2014 12378 79388134944000.00 69080493728000.00 0.15 
(USD) 2015 13726 81788141654000.00 79388134944000.00 0.03 
 
2016 13369 87196053833000.00 81788141654000.00 0.07 
AKRA 2014 12378 14791917177000.00 14633141381000.00 0.01 
 
2015 13726 15203129563000.00 14790103911000.00 0.03 
 
2016 13369 15830740710000.00 15203129563000.00 0.04 
ASII 2014 12378 236029000000000.00 213994000000000.00 0.10 
 
2015 13726 245435000000000.00 236029000000000.00 0.04 
 
2016 13369 261855000000000.00 245435000000000.00 0.07 
BSDE 2014 12378 28206859000000.00 22572292000000.00 0.25 
 
2015 13726 36022148000000.00 28206859000000.00 0.28 
 
2016 13369 38292206000000.00 36022148000000.00 0.06 
ICBP 2014 12378 24910211000000.00 21267470000000.00 0.17 
 
2015 13726 26560624000000.00 24910211000000.00 0.07 
 
2016 13369 28901948000000.00 26560624000000.00 0.09 
KLBF 2014 12378 12425032367729.00 11315061275026.00 0.10 
 
2015 13726 13696417381439.00 12425032367729.00 0.10 
 
2016 13369 15226009210657.00 13696417381439.00 0.11 
LSIP 2014 12378 8655146000000.00 7974876000000.00 0.09 
 
2015 13726 8848792000000.00 8655146000000.00 0.02 
 
2016 13369 9459088000000.00 8848792000000.00 0.07 
UNTR 2014 12378 60292031000000.00 57362244000000.00 0.05 
 
2015 13726 61715399000000.00 60292031000000.00 0.02 
 
2016 13369 63991229000000.00 61715399000000.00 0.04 
UNVR 2014 12378 14280670000000.00 12703468000000.00 0.12 
      
 
  
 
2015 13726 15729945000000.00 14280670000000.00 0.10 
 
2016 13369 16745695000000.00 15729945000000.00 0.06 
WIKA 2014 12378 15909219757000.00 12594962700000.00 0.26 
 
2015 13726 19602406034000.00 15909219757000.00 0.23 
 
2016 13369 31096539490000.00 19602406034000.00 0.59 
 
 
 
 
 
 
      
 
  
LAMPIRAN 5 
 
 
 
No Kode 
Prs 
Tahun DER 
  
1 AALI 2014 0.57 7 KLBF 2014 0.27 
 
2015 0.84  2015 0.25 
 
2016 0.38  2016 0.22 
2 ADRO 2014 0.97 8 LSIP 2014 0.20 
 
2015 0.78  2015 0.21 
 
2016 0.72  2016 0.24 
3 AKRA 2014 1.48 9 UNTR 2014 0.56 
 
2015 0.85  2015 0.57 
 
2016 0.73  2016 0.50 
4 ASII 2014 0.96 10 UNVR 2014 2.11 
 
2015 0.94  2015 2.26 
 
2016 0.87  2016 2.56 
5 BSDE 2014 0.53 11 WIKA 2014 2.26 
 
2015 0.63  2015 2.60 
 
2016 0.57  2016 1.49 
6 ICBP 2014 0.66 
 
2015 0.62 
 
2016 0.36 
 
 
      
 
  
 
Kode Prs Tahun Kurs 
Keputusan Pendanaan 
X2 
Tot. Hutang Tot. Ekuitas 
AALI 2014 12378 6725576000000.00 11837486000000.00 0.57 
 
2015 13726 9813584000000.00 11698787000000.00 0.84 
 
2016 13369 6632640000000.00 17593482000000.00 0.38 
ADRO 2014 12378 39058779000000.00 40329355944000.00 0.97 
(USD) 2015 13726 35764273436000.00 46023868218000.00 0.78 
 
2016 13369 36582597375000.00 50613456458000.00 0.72 
AKRA 2014 12378 8830734614000.00 5961182563000.00 1.48 
 
2015 13726 6222261576000.00 7286175343000.00 0.85 
 
2016 13369 5875485817000.00 8074320321000.00 0.73 
ASII 2014 12378 115705000000000.00 120187000000000.00 0.96 
 
2015 13726 118902000000000.00 126533000000000.00 0.94 
 
2016 13369 121949000000000.00 139906000000000.00 0.87 
BSDE 2014 12378 9766689000000.00 18440170000000.00 0.53 
 
2015 13726 13925458000000.00 22096690000000.00 0.63 
 
2016 13369 13939299000000.00 24352907000000.00 0.57 
ICBP 2014 12378 9870264000000.00 15039947000000.00 0.66 
 
2015 13726 10173713000000.00 16386911000000.00 0.62 
 
2016 13369 10401125000000.00 28901948000000.00 0.36 
KLBF 2014 12378 2607556689283.00 9817475678446.00 0.27 
 
2015 13726 2758131396170.00 10938285985269.00 0.25 
 
2016 13369 2762162069572.00 12463847141085.00 0.22 
LSIP 2014 12378 1436312000000.00 7218834000000.00 0.20 
 
2015 13726 1510814000000.00 7337978000000.00 0.21 
 
2016 13369 1813104000000.00 7645984000000.00 0.24 
UNTR 2014 12378 21715297000000.00 38576734000000.00 0.56 
 
2015 13726 22465074000000.00 39250325000000.00 0.57 
 
2016 13369 21369286000000.00 42621943000000.00 0.50 
UNVR 2014 12378 9681888000000.00 4598782000000.00 2.11 
      
 
  
 
2015 13726 10902585000000.00 4827360000000.00 2.26 
 
2016 13369 12041437000000.00 4704258000000.00 2.56 
WIKA 2014 12378 11032465016000.00 4876754741000.00 2.26 
 
2015 13726 14164304669000.00 5438101365000.00 2.60 
 
2016 13369 18597824186000.00 12498715304000.00 1.49 
 
 
 
 
 
      
 
  
LAMPIRAN 6 
 
Dividend PayoutRatio=  
  
NO Kode 
Prs 
Tahun DPR 
  
1 AALI 2014 43.01 7 KLBF 2014 41.99 
 
2015 22.41  2015 43.28 
 
2016 13.47  2016 43.87 
2 ADRO 2014 21.53 8 LSIP 2014 39.45 
 
2015 39.54  2015 40.50 
 
2016 2.20  2016 40.29 
3 AKRA 2014 49.50 9 UNTR 2014 19.34 
 
2015 26.11   2015 19.10 
 
2016 38.13   2016 29.96 
4 ASII 2014 11.71 10 UNVR 2014 45.47 
 
2015 14.26  2015 48.90 
 
2016 12.17  2016 48.95 
5 BSDE 2014 7.23 11 WIKA 2014 16.56 
 
2015 4.09  2015 17.80 
 
2016 4.72  2016 18.15 
6 ICBP 2014 51.13 
 
2015 51.07 
 
2016 49.46 
 
 
      
 
  
 
Kode Prs Tahun Kurs 
Kebijakan Dividen 
X3 
Dev. Per lmbr shm 
Laba per lmbr shm 
Laba Bersih Jmlh Shm yg beredar Hasil 
AALI 2014 12378 71600 2621275000000.00 1574745000 1664.5711 43.01 
 
2015 13726 9900 695684000000.00 1574745000 441.77565 22.41 
 
2016 13369 14800 2114299000000.00 1924688333 1098.515 13.47 
ADRO 2014 12378 1529 2271858120000.00 31985962000 71.026725 21.53 
(USD) 2015 13726 2562 2072667178000.00 31985962000 64.799276 39.54 
 
2016 13369 313 4554631134000.00 31985962000 142.39469 2.20 
AKRA 2014 12378 10000 790563128000.00 3913637674 202.00213 49.50 
 
2015 13726 7000 1058741020000.00 3949030235 268.10152 26.11 
 
2016 13369 10000 1046852086000.00 3991781170 262.25187 38.13 
ASII 2014 12378 6400 22125000000000.00 40483553140 546.51823 11.71 
 
2015 13726 5500 15613000000000.00 40483553140 385.66279 14.26 
 
2016 13369 5500 18302000000000.00 40483553140 452.08482 12.17 
BSDE 2014 12378 1500 3993987000000.00 19246696192 207.51546 7.23 
 
2015 13726 500 2351380000000.00 19246696192 122.17058 4.09 
 
2016 13369 500 2037538000000.00 19246696192 105.8643 4.72 
ICBP 2014 12378 22200 2531681000000.00 5830954000 434.17955 51.13 
 
2015 13726 25600 2923148000000.00 5830954000 501.31557 51.07 
 
2016 13369 15400 3631301000000.00 11661908000 311.38138 49.46 
KLBF 2014 12378 1900 2121090581630.00 46875122110 45.249815 41.99 
 
2015 13726 1900 2057694281873.00 46875122110 43.897364 43.28 
 
2016 13369 2200 2350884933551.00 46875122110 50.152081 43.87 
LSIP 2014 12378 5300 916695000000.00 6822863965 134.35634 39.45 
 
2015 13726 3700 623309000000.00 6822863965 91.355918 40.50 
 
2016 13369 3500 592769000000.00 6822863965 86.879792 40.29 
UNTR 2014 12378 25100 4839970000000.00 3730135136 1297.5321 19.34 
 
2015 13726 14300 2792439000000.00 3730135136 748.61604 19.10 
 
2016 13369 41000 5104477000000.00 3730135136 1368.4429 29.96 
UNVR 2014 12378 34200 5738523000000.00 7630000000 752.1 45.47 
      
 
  
 
2015 13726 37500 5851805000000.00 7630000000 766.94692 48.90 
 
2016 13369 41000 6390672000000.00 7630000000 837.57169 48.95 
WIKA 2014 12378 2003 743769103000.00 6149225000 120.95331 16.56 
 
2015 13726 2035 703005054000.00 6149225000 114.32417 17.80 
 
2016 13369 3386 1147144922000.00 6149225000 186.55114 18.15 
 
 
 
 
      
 
  
LAMPIRAN 7 
 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. 
Deviation 
PBV 33 .3579 62.9311 7.805810 16.3611735 
TAG 33 .0109 .5864 .119648 .1124100 
DER 33 .1990 2.6046 .901668 .7025845 
DPR 33 2.1981 51.1309 29.556028 16.1674035 
Valid N 
(listwise) 
33 
    
 
 
Hasil Uji Normalitas 
 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardize
d Residual 
N 33 
Normal Parameters
a,b
 
Mean 0E-7 
Std. Deviation .38733737 
Most Extreme Differences 
Absolute .133 
Positive .099 
Negative -.133 
Kolmogorov-Smirnov Z .761 
Asymp. Sig. (2-tailed) .608 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
 
 
 
 
 
      
 
  
Uji Autokorelasi 
 
 
Model Summary
b
 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate 
Durbin-
Watson 
1 .623
a
 .388 .325 .40688 1.812 
a. Predictors: (Constant), DPR, DER, TAG 
b. Dependent Variable: PBV 
 
 
Uji Multikolinieritas 
 
 
Coefficients
a
 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. Collinearity 
Statistics 
B Std. 
Error 
Beta Toleranc
e 
VIF 
1 
(Const
ant) 
-.165 .323 
 
-.509 .615 
  
TAG .210 .200 .158 1.051 .302 .927 1.078 
DER .612 .226 .399 2.702 .011 .967 1.034 
DPR .708 .209 .505 3.386 .002 .947 1.055 
a. Dependent Variable: PBV 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
      
 
  
Uji Heteroskedastisitas 
 
 
Coefficients
a
 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) .134 .195  .687 .498 
TAG .093 .120 .129 .777 .443 
DER .353 .136 .422 2.587 .015 
DPR .217 .126 .284 1.722 .096 
a. Dependent Variable: ABS_RES 
 
 
 
Uji Signifikan Simultan (Uji Statistik F) 
 
 
ANOVA
a
 
Model Sum of 
Squares 
Df Mean 
Square 
F Sig. 
1 
Regression 3.048 3 1.016 6.138 .002
b
 
Residual 4.801 29 .166 
  
Total 7.849 32 
   
a. Dependent Variable: PBV 
b. Predictors: (Constant), DPR, DER, TAG 
 
 
 
 
 
 
      
 
  
Uji Koefisien Determinasi 
 
 
Model Summary
b
 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .623
a
 .388 .325 .40688 
a. Predictors: (Constant), Log_DPR, Log_DER, Log_TAG 
b. Dependent Variable: Log_PBV 
 
 
Hasil Uji Regresi Linier Berganda 
 
 
 
Coefficients
a
 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) -.165 .323  -.509 .615 
TAG .210 .200 .158 1.051 .302 
DER .612 .226 .399 2.702 .011 
DPR .708 .209 .505 3.386 .002 
a. Dependent Variable: PBV 
 
 
 
 
 
      
 
  
Uji Signifikan Parameter Individual (Uji Statistik t) 
 
 
Coefficients
a
 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) -.165 .323  -.509 .615 
TAG .210 .200 .158 1.051 .302 
DER .612 .226 .399 2.702 .011 
DPR .708 .209 .505 3.386 .002 
a. Dependent Variable: PBV 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
      
 
  
LAMPIRAN 8 
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